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Moliyaviy barqarorlik
uchun asosiy xatarlar

Xavf darajasi past ‘ Xavf darajasi o‘rta Xavf darajasi yuqori ‘

Xatarlar darajasi va

dinamikasi
Qisga O‘rta
muddatda | muddatda

Tashqi xatarlar

Xatarlarni
yengillashtiruvchi
choralar

Tashqi geosiyosiy
vaziyatning keskinlashuvi.
Geosiyosiy vaziyatning
yomonlashishi igtisodiy
o'sishning sekinlashishiga,
inflyatsiyaning oshishiga,
pul o‘tkazmalari va
investorlar ishonchining
kamayishiga olib kelishi
mumkin. Bu, 0‘z navbatida,
yalpi talabga ta’sir etib,
korxonalar va aholining
igtisodiy faolligini
pasaytiradi. Natijada,
banklarning kredit portfeli
yomonlashishi va garz
oluvchilarning kreditlarga
xizmat ko‘rsatish
gobiliyatining pasayishi
ogibatida muammoli
kreditlar ko‘payishi mumekin.

7

- erkin shakllanuvchi
valyuta kursi, inflyatsiyani
pasaytirishga garatilgan
pul-kredit siyosati va faol
makroprudensial siyosat
orqali makroiqgtisodiy
barqgarorlikka
yo‘naltiriigan o‘zaro
muvofiglashgan siyosatni
davom ettirish;

- bank aktivlari sifatining
monitoringini, aynigsa,
pandemiyadan eng ko'p
zarar ko‘rgan va
muammoli kreditlar
o'sishi kuzatilayotgan
tarmoglarda kuchaytirish;

- makroprudensial
buferlar, jumladan,
kontrsiklik kapital buferni
va tizimli ahamiyatga
molik banklar uchun
kapital buferni joriy qilish.

Tranzaksion risklarning
oshishi. Tashgi geosiyosiy
vaziyat ogibatida xalgaro
tranzaksiyalarni amalga
oshirishda tegishli
komplaens risklari yuzaga
kelishi mumkin.

Shu bilan birga, AQSh
Moliya vazirligi SPFS
a’zolari bo‘lgan moliyaviy
tashkilotlarni AQSh moliya
tizimiga, shu jumladan,

- jinoiy faoliyatdan
olingan daromadlarni
legallashtirishga,
terrorizmni
moliyalashtirishga garshi
kurashish tizimini
(AML/CFT) samarali olib
borish va “mijozni
aniglash” (KYC)
goidalariga amal qilish;
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Moliyaviy barqarorlik
uchun asosiy xatarlar

Xatarlar darajasi va

dinamikasi
Qisga O‘rta
muddatda | muddatda

Xatarlarni
yengillashtiruvchi
choralar

vakillik hisobvaragalariga
kirishiga cheklov o‘rnatishi
mumkin. Bu esa, banklar
uchun tranzaksiya
xarajatlarining oshishiga,
bank xizmatlari turlarining
gisgarishiga, bank
reytinglarining pasayishiga
va mamlakat risk
mukofotining (risk premium)
oshishiga olib kelishi
mumeKkin.

- AQShning Xorijiy
aktivlarni nazorat gilish
boshgarmasi (OFAC)
hamda Yevropa
Ittifogining cheklovlarini
inobatga oluvchi samarali
xalgaro sanksiyalarga
rioya qilish dasturlarini
ishlab chiqish;

- sanksiyalarga qaratilgan
chora-tadbirlardagi
o‘zgarishlarni doimiy
monitoring qilish,
shuningdek, xavflarni
yuzaga kelish ehtimolini
davriy baholab borish;

- sanksiyaviy komplaens
tajribasiga ega yetakchi
konsalting agentliklari va
ekspertlar hamjamiyati
bilan mulogotni davom
ettirish.
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Moliyaviy barqarorlik
uchun asosiy xatarlar

Xatarlar darajasi va
dinamikasi

Qisga O‘rta
muddatda | muddatda

Xatarlarni
yengillashtiruvchi
choralar

Yetakchi markaziy banklar
tomonidan pul-kredit
siyosatining
qat’iylashtirilishi. Tashqi
bozorlarda moliyaviy
resurslar narxi oshib
borayotgan sharoitda
mahalliy banklar va
korxonalar tashgi moliyaviy
resurslarni jalb gilishda
giyinchiliklarga duch kelishi
hamda direktiv kreditlash
amaliyoti kengayishi
mumkin. Natijada,
muammoli kreditlar oshishi
hamda mamlakatning
moliyaviy buferlari
kamayishiga olib kelishi
mumpKin.

- belgilab olingan tarkibiy
islohotlarni (davlat
korxonalari va banklarni
transformatsiya qgilish va
xususiylashtirish, raqgobat
va tashqi savdoni yanada
erkinlashtirish) mantiqiy
yakuniga yetkazish;

- ichki va tashqi xususiy
investitsiyalarni
rag‘batlantirishga
yo‘naltirilgan solig-budjet
va pul-kredit siyosatini
yuritish orqgali bosgichma-
bosgich davlatning
igtisodiyotni
moliyalashtirish
yuklamasini pasaytirib
borish;

- kapital va likvidlik
buferlarining darajasi va
sifatini oshirish orqali
tartibga soluvchi
asoslarni
mustahkamlash.

O‘zbekistonning risk
premiumi (xatar uchun
ustama) oshishi natijasida
banklar uchun tashqi
manbalar hisobidan
moliyalashtirish
imkoniyatlarining
kamayishi. Risk
premiumning oshishi xorijiy
kreditlarning foiz stavkalari
o'sishiga olib kelishi
mumkin. Xorijiy qarz
beruvchilar esa o'z
garzlarini qaytarish
muddatlarini uzaytirishni

- banklarning tashqi
moliyalashtirish
manbalariga garamligini
kamaytirish magsadida
jamg‘armalar bazasini
kengaytirishni
rag‘batlantirishga
yo‘naltiriigan depozit
siyosatini yuritish;

- davlat ulushi
mavjud banklarni
transformatsiya qilish
jarayonlarini
faollashtirish;
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Xatarlar darajasi va xatarlarni
Moliyaviy barqarorlik dinamikasi ) : :
. . p yengillashtiruvchi
uchun asosiy xatarlar Qisga O‘rta choralar
muddatda | muddatda
istamasligi mumkin. Shu - banklarning tashqi
bilan birga, ushbu holat garzga bog'liglik
yangi kreditlash faoliyatini darajasini cheklovchi
xavf ostiga qo‘yishi va makroprudensial chora-
banklar tashqi garzlarni tadbirlarni amalga
to‘lash uchun xorijiy valyuta oshirish.
likvidligidan foydalanishga
bosim otkazishi mumkin.
Natijada, kreditlash va
igtisodiy faollikning
gisgarishiga olib kelishi
mumKkin.
Tashqi kiber hujumlar. - xalgaro moliya
Bunday hujumlar bank tashkilotlari va tegishli
tizimi, jumladan, muhim tajribaga ega markaziy
moliyaviy infratuzilmalarga banklarning texnik
jiddiy salbiy ta’sir ko‘rsatishi yordami bilan bank
hamda aholining ishonchiga sektori uchun
putur yetkazishi mumkin. kiberxavfsizlik salohiyatini
rivojlantirish;
- banklarda kiberxavflar
boshgaruvini nazorat
gilish asoslarini ishlab
chigish.
Ichki xatarlar
Milliy valyutaning sezilarli - valyuta kursining
darajada qadrsizlanishi bozorda talab va taklif
sharoitida asosida erkin
dollarlashuvning yugori shakllanishiga sharoit
darajasi bilan bog‘liq yaratib borish,
to‘lov qobiliyati va xorijiy inflyatsiyani target
valyutada likvidlik ko‘rsatkichiga pasaytirish
risklarining ro‘yobga va prudensial_ choralarini
chigishi. Milliy valyutaning qollash orgali
gadrsizlanishi uy xo'jaliklari dollarizatsiya darajasini
va biznes vakillari bo'yicha pasaytirish;
garzlarning oshishiga olib
kelishi mumkin. Bu esa o'z - m||||y Va|yutadagi
navbatida, aholi va biznes jamg‘armalarni
vakillarining muammoli rag'batlantirish uchun
kreditlari (NPL) hamda ijobiy real foiz stavkalarini
defOIt darajaSi keSkin Saq'ab qo“sh
oshishiga sabab bo'lishi
mumKkin.
Moliyaviy barqgarorlik sharhi 5
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Xatarlar darajasi va

Moliyaviy barqarorlik dinamikasi X.ata”a.m' :
. . p yengillashtiruvchi
uchun asosiy xatarlar Qisga O‘rta choralar
muddatda | muddatda

Qarz yukining oshishi -PTlva LTV
yoki yuqori darajada ko‘rsatkichlari uchun
saqlanib qolishi. talablarni qat’iylashtirish;
Igtisodiyotga ajratilgan
kreditlarning YalMga nisbati, - DSR ko'rsatkichi uchun

PTI, LTV va DSR

ko‘rsatkichlarining yuqori me’yoriy cheklov

darajalari saglanib golishi. ornatish.

Igqlim bilan bog‘lig moddiy - tegishli xalgaro
xavflar (masalan, tez-tez tashkilotlar tavsiyalari
yoki keskin ob-havo asosida iglim
hodisalaridan kelib o‘zgarishining moliyaviy
ctll_qadlgan xatarlar) va sektorga ta’sirini tahlil
o‘tish xavflarining gilish asoslarini ishlab
(masalan, kamroq chigish;
ifloslantiruvchi, past

uglerodli igtisodiyotga o‘tish .

bilan bog'liq xatarlar) ‘ - moliyaviy tizim uchun

iglim o‘zgarishi ta’sirlarini
yumshatish bo‘yicha
chora-tadbirlar va
vositalarni belgilash.

yuzaga kelishi natijasida
kelib chigadigan kredit
yo‘qotishlari.

Izoh: Strelkaning yo‘nalishi risk darajasining o‘zgarishini ifodalaydi.
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Umumiy xulosa

O‘zbekiston bank tizimi Kovid-19 pandemiyasi va tashqi
igtisodiy sharoitlar o‘zgarishlaridan kelib chigadigan shoklarga
yaxshi bardosh bermogda. 2022-yilning | yarim yilligida bank tizimining
moliyaviy bargarorlik ko‘rsatkichlari Bazel 11l minimal talablaridan yuqori
boldi. Regulyativ kapitalning hamda birinchi darajali kapitalning
monandlilik koeffitsiyentlari minimal talablardan 1,3 baravar yuqoriligini
ko‘rsatdi. Bank aktivlariga nisbatan talabning qat’iylashtirilishiga garamay,
likvidlikni gqoplash koeffitsiyenti (LCR) minimal talabga (100 foiz) nisbatan
yugori shakllandi.

2017 yildan boshlab O‘zbekistonda jami kreditlarning YalMga
nisbati sezilarli darajada oshib, MDH va daromadi o‘rtadan pastroq
bo‘lgan davlatlar darajasiga yetdi. 2017-2020 yillarda O‘zbekistonda
kreditlar hajmi keskin oshishi hamda kreditlarning o‘sish sur’ati YalMning
o'sish sur’atidan yuqori bo‘ldi. 2021 yilda O‘zbekistonda jami kreditlarning
YalMga nisbati (44 foiz) MDH davlatlari bo‘yicha mediana ko‘rsatkichidan
(30 foiz) baland bo'lib, uning yuqori darajasi saglanib golmoqgda.
Shuningdek, O‘zbekiston qgisga vaqt ichida jami kreditlarning YalMga
nisbati ko‘rsatkichi bo‘yicha daromadi o‘rtadan pastroq bo‘lgan davlatlar
bo‘yicha mediana ko‘rsatkichiga yetib oldi.

Pandemiya sababli banklardagi muammoli kreditlarning (NPL)
jami kreditlardagi ulushi 5-6 foizgacha keskin ko‘tarildi. Pandemiya
bilan bir gatorda davlat dasturlari asosida kreditlash va banklar tomonidan
muammoli kreditlar hisobini yuritishning takomillashtirilishi natijasida
muammoli kreditlar migdori sezilarli o'sdi. 2022-yil 1-iyul holatiga ko‘ra,
O‘zbekistonning muammoli kreditlar ulushi (4,9 foiz) Mustaqil davlatlar
hamdo‘stligi (MDH) mamlakatlari (5,9 foiz) hamda Markaziy Osiyo va
Kavkaz mamlakatlari (5,2 foiz) bo'yicha o‘rtacha ko‘rsatkichdan pastroq
boldi. Tarmoglar girgimida muammoli kreditlar sanoat va qishloq
xo‘jaligida sezilarli oshgan.

Kredit to‘lovining daromadga nisbati (PTI) 51 foizdan yuqori
hamda kredit migdorini garov qiymatiga nisbati (LTV) 76-90 foiz
oralig‘ida bo‘lgan ipoteka kreditlari jami ipoteka kreditlarda yuqori
ulushni tashkil etmoqgda. 2018-yildan 2021-yilgacha bo‘lgan davrda
kredit to‘lovining daromadga nisbati 51 foizdan yuqori bo‘lgan ipoteka
kreditlarining ulushi dinamikasida pasayish kuzatildi. Umumiy ipoteka
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kreditlarining 60—70 foizini kredit to‘lovining daromadga nisbati 51 foizdan
yuqori bo‘lgan ipoteka kreditlari tashkil etmoqda. Qarz oluvchilarning
ortigcha qgarz yukini cheklash maqgsadida 2020-yilda Markaziy bank kredit
to‘lovining daromadga nisbati 50 foizdan yuqori bo‘lgan jismoniy
shaxslarga kreditlar berish cheklovini joriy etdi. Kredit migdorining garov
giymatiga nisbati 76—90 foiz oralig‘ida bo‘lgan ipoteka kreditlari ulushi
taxminan 90 foizni tashkil etmoqda.

O‘zbekistonda tizimli ahamiyatga molik banklar uchun
qo‘shimcha bufer qo‘llash zarurati yuzaga kelmogda. Bazel
go‘mitasining uzoq muddatli igtisodiy ta’sir yondashuviga (LEIl) ko‘ra
O‘zbekistonda birinchi darajali asosiy kapital (CET1) uchun o‘rnatilgan
me’'yor (8 foiz) uning eng maqgbul ko‘rsatkichidan past darajada
shakllangan. Shuningdek, bank tizimining konsentratsiya indeksi (HH
indeksi)ga ko‘ra, O‘zbekistonda banklarning konsentratsiyalashuvi o‘rta
darajada bo‘lmoqda. LElI hamda HH indeksi bo‘yicha tahlil natijalari
O‘zbekistonning tizimli ahamiyatga molik banklari uchun birinchi darajali
asosiy kapitalga nisbatan 2 foiz go‘shimcha bufer o‘rnatishni tagozo etadi.
Shuningdek, xalgaro amaliyotdan kelib chigib kapitalga qo‘yilgan minimal
talablar bilan bufer talablarini muvofiglashtirish tizimli ahamiyatga molik
banklar uchun bufer joriy gilishning muhim shartlaridan biri hisoblanadi.

Makro stress-testning dastlabki natijalari bank tizimining
bargaror ekanligini ko‘rsatdi. 2024-yil oxiriga kelib, asosiy va mo‘tadil
ssenariylarda banklarning kapital yetarlilik darajasi minimal regulyativ
kapital me’yoridan (13 foiz) yugori bo'lishini hamda turli xil shoklarga
yaxshi bardosh bera olishini namoyon gilmogda. Biroq, xatarli ssenariyda,
ya’ni igtisodiyotning keskin yomonlashuvi va valyuta kursining sezilarli
darajada qadrsizlanishi holatida bank tizimi regulyativ kapitalning
monandlilik koeffitsiyenti 13 foizlik me’'yoriy chegaradan tushib ketish
ehtimoli yuqoridir. Bunda sezilarli kredit yo‘qotishlar va riskka tortilgan
aktivlarning ofsishi banklarni regulyativ kapitalga nisbatan qgo‘yilgan
minimal talabni bajara olmaslikka sabab bo‘lishi mumkin. Shunga
garamay, bank kapitali yetishmovchiligi natijasida yuzaga keladigan
yo‘qotishlar jiddiy xavf tug‘dirmaydi va bank tizimi ushbu yo‘gotishlar o‘rnini
goplash uchun yetarli himoyaga ega bo‘ladi.

Moliyaviy barqgarorlik sharhi 8
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|. Makromoliyaviy sharoitlar

Xalgaro moliya tashkilotlari va markaziy banklar tomonidan
moliyaviy tahlil va siyosatni ishlab chigishda moliyaviy sharoitlar indeksi
(Financial Conditions Index, FCI) muhim ma’lumot beruvchi
makromoliyaviy  ko‘rsatkichlardan  biri  hisoblanib,  mamlakatlar
igtisodiyotidagi o‘zgarishlarni umumlashtiriigan moliyaviy barqgarorlik
holatini ifoda etadi (1-ilova).

Joriy yilda rivojlangan davlatlarda kuzatilayotgan moliyaviy
sharoitlarning qat’iylashishini aksiyalar bahosining tushishi, davlat
obligatsiyalari daromadliligining oshishi va pul-kredit siyosati
qat’iylashtirilib borilishining kutilayotganligi bilan izohlash mumkin?,

1-chizma. Rivojlangan davlatlarda 2-chizma. Bozor igtisodiyoti
moliyaviy sharoitlar indeksi (o‘rtacha shakllanayotgan davlatlarda
ko‘rsatkichdan standart og‘ish?) moliyaviy sharoitlar indeksi (o‘rtacha

ko‘rsatkichdan standart og‘ish)

6 . )
qat’iylashish qat’iylashish

— AQSh
4 Yevro hudud

—— Boshga rivojlangan davlatlar

™ A
i L NS

Xitoy

0 A~ Osiyo (Xitoydan tashqari)
d \"MM v Lotin Amerikasi
— Yevropa, O‘rta Sharq sa Afrika
(Rossiya va Ukrainadan tashqari)

Manba: Xalgaro valyuta jamg‘armasi (XVJ).

Bozor iqtisodiyoti shakllanayotgan va rivojlanayotgan davlatlar
gatliylashgan moliyaviy sharoitlar va kapital ogimini chetga chiqgib
ketishining yuqori xavfiga duch kelishmoqda. Tashqgi qarz olish
xarajatlarining keskin ko'tarilishi va milliy valyuta kurslarining oshishi
Rossiya bilan yaqin alogada bo‘lgan Shargiy Yevropa mamlakatlarining
moliyaviy sharoitlariga jiddiy ta’sir ko‘rsatdi. Inflyatsiyani jilovlash uchun
foiz stavkalarining oshirilishi, aksiyalar giymatining pasayishi va tashqi
garz olish xarajatlarining yuqgoriligi boshga ko‘plab bozor igtisodiyoti

1 International Monetary Fund, Global Financial Stability Report, April 2022, pp. 3-4.
https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2022/04/19/global-financial-stability-report-april-2022

2 Indeks ko‘rsatkichi o‘rtacha giymatidan standart og‘ishning necha barobariga farq gilishini ifodalaydi.
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shakllanayotgan davlatlarda moliyaviy sharoitlar gat’iylashishiga sabab
bo'ldi®.

Kovid-19 pandemiyasi tufayli yuzaga kelgan global iqtisodiy
pasayishdan so‘ng karantin choralarining bekor qilinishi va
vaksinatsiyalash jarayonining tezlashishi natijasida yalpi talab tiklandi va
past daromadli rivojlanayotgan davlatlarning igtisodiyotini 2021-yilda 4,1
foizga o'sishiga olib keldi.

Dunyodagi geosiyosiy vaziyat va global inflyatsiya tufayli vujudga
kelgan noanigliklarga garamay, XVJ 2022 va 2023-yillarda past daromadli
rivojlanayotgan mamlakatlarda igtisodiy o‘sish mos ravishda 4,8 va 4,9 foiz
bo'lishini prognoz gilmoqgda?®.

3-chizma. Igtisodiy o‘sish 4-chizma. Igtisodiy o‘sish
prognozlari, % prognozlari, %
8,4
7,9

2021 2022* 2023* | 2021 2022* 2023* | 2021 2022* 2023* 2021 2022* 2023* | 2021 2022* 2023* | 2021 2022* 2023*

Past daromadli O‘zbekistonning eksport| O‘zbekistonning import O’rta daromadli O‘zbekistonning eksport| O‘zbekistonning import
rivojlanayotgan davlatlar hamkorlari hamkorlari davlatlar hamkorlari hamkorlari
Manba: XVJ. Manba: Jahon banki.

Izoh: * Prognoz.

O'zbekistonning eksport tarkibida yuqori ulushga ega bo‘lgan hamkor davlatlar orasida Xitoy,
Rossiya, Turkiya, Qozog‘iston va Qirg‘iziston hisobga olingan. Import tarkibida esa Rossiya, Xitoy,
Qozog‘iston, Janubiy Koreya, Turkiya va Germaniya eng yirik oltita mamlakatlar kiritilgan.

2021-yilda karantin choralari yumshatilgandan so‘ng o‘rta daromadli
davlatlarda iqtisodiy o'sish 6,8 foizga gayta tiklandi. Jahon banki
tomonidan 2022-yilda tashqi igtisodiy sharoitlarning o‘zgarishi tufayli oziqg-

3 International Monetary Fund, Global Financial Stability Report, April 2022, p. 4.
https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2022/04/19/global-financial-stability-report-april-2022

4 International Monetary Fund, World Economic Outlook Update October 2022.
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022
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ovgat va energiya narxlarining oshishi o‘rta daromadli davlatlarda igtisodiy
o‘sishni 3,3 foizgacha sekinlashishiga olib kelishi taxmin gilinmogda®.

5-chizma. O‘zbekiston va asosiy savdo hamkor mamlakatlarning real o‘sish
sur’atlari, %
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Manbalar: XVJ, Markaziy bank hisob-kitobi.

Izoh: * Prognoz.

Chizmadagi to‘rtburchak shakl O‘zbekiston va ma’lumotlari go‘llanilgan barcha davlatlar (Janubiy
Koreya, Rossiya, Turkiya, Xitoy, O‘zbekiston, Qirg‘iziston va Qozog'‘iston) uchun YalMning o‘rtacha
tortilgan o'sish suratlari orasidagi fargni ko‘rsatadi. O‘sish sur’atlari o‘rtasidagi farg ganchalik katta
bo'lsa, to‘rtburchak shakli ham shunchalik uzun bo‘ladi. Agarda O‘zbekiston YalMining o'sish darajasi
o‘rtacha tortilgan o‘sish sur’atidan ortiq bo‘lsa, to‘rtburchakning ichki gismi to‘liq bo‘yalgan to‘q rangda
va aksincha kichik bo‘lsa, og rangda bo‘ladi. Vertikal qora chizigning eng yugori nugtasi ma’lum yil
uchun mazkur davlatlar orasida maksimum o‘sish ko‘rsatkichini, uning quyi nugtasi esa minimum
o'sish sur’atiga ega bo‘lgan davlatning ko‘rsatkichini bildiradi.

O‘zbekistonning igtisodiy o‘sish sur'ati 2012—2019-yillar davomida
(2017 va 2018-yillarni hisobga olmaganda) asosiy savdo hamkorlarning
o‘rtacha tortilgan o'sish sur’atidan yugori bo‘lgan. 2017 va 2018-yillarda
real o'sish suratlari mos ravishda 4,4 va 5,4 foizlarni tashkil etgan.
O‘zbekiston igtisodiyoti 2020-yilda pandemiya davrida pul-kredit
siyosatining yumshatilishi hamda hukumat tomonidan qo‘llab-quvvatlovchi
siyosatning vyuritilishi natijasida 1,9 foizga, 2021-yilda esa 7,4 foizga
o‘'sgan. Tashqi igtisodiy sharoitlar o‘zgarishining ta’siri kutilganidan
kuchsizrog bo'lishi, igtisodiyot tarmoglarida faollikning oshishi, tashqi

5 World Bank, Global Economic Prospects June 2022.
https://www.worldbank.org/en/publication/global-economic-prospects
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savdo aylanmasi hajmining yugori sur'atlarda o'sishini inobatga olgan
holda Markaziy bank 2022-yil uchun YalMning real o'sish sur’atini 5,0-5,5
foiz atrofida prognoz gilmogda.

Markaziy banklar jahon igtisodiyoti istigbollari bo‘yicha noanigliklar
ortgan bir davrda yuqori darajadagi inflyatsiyani jilovlash hamda
pandemiyadan keyingi igtisodiy tiklanishni ta’minlash o‘rtasidagi giyin
tanlovga duch kelishmoqda.

6-chizma. Global inflyatsiya prognozi 7-chizma. Ayrim mahsulot turlari
(iste’mol narxlari indeksi), % bo‘yicha global narxlar indeksi
(AQSh dollari indekslari,
2010-yil = 100)
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Manbalar: XVJ va Jahon banki.
Global inflyatsiya alohida olingan mamlakatlarning inflyatsiyalari hamda xarid gobiliyati paritetiga
asoslangan YalM giymatidan ulush sifatida foydalangan holda o‘rtacha tortilgan usulda hisoblanadi.

Pandemiyadan so‘ng kechiktirilgan iste’mol talabi, ta’'minot
zanjiridagi uzilishlar hamda tashqi igtisodiy o‘zgarishlar tufayli yuqori 0zig-
ovgat va energiya narxlari 2021-yildan buyon global inflyatsiya
darajasining sezilarli darajada ko‘tarilishiga sabab bo‘ldi.

XVJning 2022-yil oktabr oyida yangilangan “Jahon iqtisodiyoti
istigboli bo‘yicha hisoboti’ga (World Economic Outlook, WEQO) ko‘ra, joriy
yilda global inflyatsiya darajasi (o‘rtacha iste’mol narxlari bo'yicha)
rivojlangan mamlakatlarda 7,2 foiz va bozor igtisodiyoti shakllanayotgan
mamlakatlar hamda rivojlanayotgan mamlakatlarda esa 9,9 foiz bo'lishi
kutiimoqgda®. Rivojlanayotgan mamlakatlar iste’mol savati tarkibida ozig-
ovqgat va energiya katta ulushni tashkil etgani sababli, ular narxidagi yuqori

6 International Monetary Fund, World Economic Outlook Update October 2022.
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022
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o'sish rivojlangan mamlakatlarga garaganda inflyatsiya darajasiga
kuchlirog ta’sir ko‘rsatishi kutiimoqgda’.

Global igtisodiy faollikning zaiflashishi va taklifning oshishi 2022-
yilning 1l choragida yoqilg‘idan tashqari boshga tovarlar narxining
pasayishiga olib keldi. 2022-yilning may-avgust oylarida o0zig-ovqat
mahsulotlarining jahon bozoridagi narxlari ketma-ket to‘rtinchi oy
pasayishi davom etmoqgda. Jahon bankining ozig-ovqgat narxlari bo‘yicha
indeksi (World Bank Food Price Index) 2022-yil avgust oyida aprel oyidagi
eng yugori giymatiga nisbatan 14 foizga pastroq bo‘lib, 136,4 bandni
tashkil etdi (2010-yil = 100). Kanada, AQSh va Rossiyaning ishlab
chigarish darajasi yaxshilanganligi hamda Ukrainadagi Qora dengiz
portlaridan eksport gilishning iyul oyida gayta tiklanganligi sababli bug‘doy
narxining sezilarli darajada pasayishi ozig-ovgat narxlarining tushishiga
sabab bo'ldi®.

Dunyo bo‘yicha markaziy banklar yuqori inflyatsiyaga javoban pul-
kredit siyosatini qat’iylashtirdi. Erkin suzuvchi foiz stavkalari asosida
kreditlar ajratish amaliyoti mavjud bo‘lgan aksariyat mamlakatlarda yuqori
foiz stavkalari korxonalar va uy xo‘jaliklari uchun garzga xizmat ko‘rsatish
yukining oshishiga olib kelishi mumkin®. Natijada, defolt holatlarining
ko‘payishi moliyaviy tashkilotlarning kredit portfelidagi yo‘gotishlariga
sabab bo'lishi mumkin. Bundan tashgari, inflyatsiya to‘lanmagan
garzlarning real giymatini pasaytirgan tagdirda ham*® garz oluvchilarning
daromadlari investitsiya va iste’mol xarajatlarini qoplash darajasidan
oshmagan holatda garz oluvchilar garzga xizmat ko‘rsatish bilan bog'liq
muammolarga duch kelishlari mumkin?.

7 Bank for International Settlements, Annual Economic Report 2022 of the BIS, p. 14.
https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2022e.pdf

8 Institute of International Finance, Nonfuel commodity prices fall as global economy slows, 2022, p.1.
https://www.iif.com/portals/O/Files/content/32370132_september 2022 nonfuel _commodity prices.pdf

9 Bank for International Settlements, Annual Economic Report 2022 of the BIS, p. 17.
https://www.bis.org/publ/arpdf/ar2022e.pdf

10 To'lanmagan garzning har ganday nominal summasining real giymati narxlar oshishi bilan kamayadi.

11 European Central Bank, Financial stability implications of higher than expected inflation, 2022.
https://www.ecb.europa.eu/pub/financial-stability/fsr/focus/2022/html/ecb.fsrbox202205 03~df74747300.en.html
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8-chizma. O‘zbekiston va asosiy savdo hamkor mamlakatlarning joriy hisob
balansi, YalMga nisbatan foizda
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Manba: XVJ.

Izoh: * Prognoz.

2021-yilda O‘zbekistonning joriy hisob balansi saldosi manfiy 4,8
mird AQSh dollarini yoki YalMning 7 foizini tashkil gildit2. XVJning 2022 va
2023-yillar uchun prognozlariga ko‘ra, O‘zbekistonning joriy hisob balansi
YalMga nisbatan manfiy 3,3 hamda 4,2 foiz bo‘lishi kutiimoqgda?2.

2022-yil I yarim yilligida to‘lov balansining joriy operatsiyalar hisobi
saldosi manfiy 830,5 min AQSh dollarini, savdo balansining manfiy saldosi
6,5 mird AQSh dollarini, birlamchi va ikkilamchi daromadlar saldosi esa
jjobiy 5,7 mird AQSh dollarini tashkil etdi. Bundan tashqari, xorijiy
mamlakatlardan o‘tkazilgan ish haqi mablag‘lari pandemiya davridan
so‘ng o‘zining eng yuqori giymatiga (1,5 mird AQSh dollari) erishib,
birlamchi daromadlar saldosining ijobiy bo'lishini ta’minladi*“.

12 International Monetary Fund, World Economic Outlook database, April 2022,
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo-database/2022/April/download-entire-database

13 International Monetary Fund, World Economic Outlook Update October 2022, Annex Table 1.1.4.
https://www.imf.org/en/Publications/WEOQO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022

14 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki, O‘zbekiston Respublikasining to‘lov balansi (standart ko‘rinishi),
2022. https://cbu.uz/oz/statistics/bop/690339/
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9-chizma. 2022-yil 1-iyul holatiga ayrim mamlakatlarda yalpi tashqi garzning
YalMga nisbati, %
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Manbalar: Vakolatli davlat organlari, Markaziy bank hisob-kitoblari.
Izoh: * Armaniston, Belarus, Moldova, Rossiya, Ukraina, O‘zbekiston, Qozog‘iston davlatlari hisobga
olingan.

O‘zbekiston  hukumati 2017-yilda bozor munosabatlariga
asoslangan islohotlarni o‘tkazishi natijasida, xalgaro moliya tashkilotlari
bilan infratuzilmaviy loyihalar, hududlarni rivojlantirish davlat dasturlari va
budjetni moliyalashtirish uchun chetdan uzoq muddatli resurslar jalb
gilishni faollashtirdi.

2021-yilda igtisodiyotning 7,4 foizlik yugori o‘sish surati hamda
davlat tashqi garziga yillik cheklovlarni joriy etilishi natijasida yalpi tashqi
garzning YalMga nisbati 60 foiz atrofida bargaror saglanib golindi. 2021-
yilda O‘zbekistonning yalpi tashqi qarz darajasi MDH mamlakatlari uchun
o‘rtacha ko‘rsatkichidan (71 foiz) past bo'ldi.

2022-yilning | yarim vyilligida O‘zbekistonning yalpi tashqi garz (45,8
mlird AQSh dollari) tarkibida uzoqg muddatli garzlar (39,8 mird AQSh dollari)
gariyb 87 foizni tashkil etgan®®.

15 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki, O‘zbekiston Respublikasi to‘lov balansi va xalgaro investitsion
pozitsiyasi, 2022. https://cbu.uz/upload/medialibrary/190/0tppxu240284ssxt4kg0q8ztwb578uvh/uz_BOP_ -

IIP_20Q2022..pdf
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10-chizma. O‘zbekiston banklarining 11-chizma. O‘zbekiston banklarining

norezidentlar oldidagi majburiyatlarining norezidentlar oldidagi

YalMga nisbati, % majburiyatlarining yillik o‘sish
sur’atlari (YoY), %
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2022-yil 1-iyul holatiga ko‘ra, tijorat banklarining norezidentlar
oldidagi yalpi majburiyatlari o'tgan yilning mos davriga nisbatan 22 foizga
yoki 1,6 mird AQSh dollariga oshib, gariyb 9 mird AQSh dollarini tashkil
etdi. Pandemiya davrida tijorat banklarining yalpi tashgi majburiyatlarini
YalMga nisbatida sezilarli oshish kuzatilgandan so‘ng, 2021-yildan
boshlab 11-12 foiz atrofida shakllandi.

Shuningdek, 2022-yil 1-iyul holatiga ko‘ra, tijorat banklarining
norezidentlar oldidagi yalpi majburiyatlarining 67 foizi xorijiy banklar va
xalgaro moliyaviy muassasalarning kredit va qarzlariga to‘g‘ri kelmoqda.
Tijorat  banklarining kredit va qarzlar ko‘rinishidagi tashqi
majburiyatlarining hajmi o‘tgan yilning mos davriga nisbatan o‘zgarishsiz
goldi.

Joriy yilning 1-iyul holatiga ko‘ra, tijorat banklarining norezidetlar
oldidagi majburiyatlari tarkibida uzoq muddatli majburiyatlar 82 foiz yoki
7,4 mird AQSh dollarini tashkil etdi. E'tiborli jihati shundaki, 2020-yildan
boshlab tijorat banklarining gisga muddatli majburiyatlarining yillik o‘sish
sur'ati sezilarli sekinlashdi hamda uzog muddatli majburiyatlarning o‘sish
sur’atiga yaginlashdi.
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Ta'kidlash joizki, tijorat banklarining yalpi tashgi majburiyatlarida
uzog muddatli majburiyatlarning yuqoriligi ushbu resurslarni uzoq muddatli
manfaatli loyihalarni moliyalashtirishga sarflanishi hamda banklarning
likvidlilik riskini pasaytirishga xizmat gilishi mumkin.

Shuningdek, tijorat banklarining norezidentlar oldidagi vyalpi
majburiyatlarining muddati ichki kredit va valyuta bozoriga ham sezilarli
ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Xususan, majburiyat muddatining gisqgaligi tashqi
mablaglarni jalb qgilgan tijorat banklari uchun qarzlarni qayta
moliyalashtirish  xavfini oshiradi. Aksincha, uzoq muddatli garz
majburiyatlari ushbu xavfni kamaytirishga hamda tashqi shoklar ta’sirini
yumshatishga yordam beradi.
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1-havola. Iglim o‘zgarishi xatarlari

Bugungi kunda iglim o‘zgarishidagi noanigliklar moliya tizimi bargarorligiga
ta’sir giluvchi asosiy omillardan biri sifatida garalmoqgda. Iglim xavfining ahamiyatga
molik bo‘lgan ikkita asosiy turi mavjud bo‘lib, ular moddiy va o'tish xavflari
hisoblanadi?®.

Moddiy xavflar, ya’ni iglim o‘zgarishi bilan bogliq ekstremal ob-havo
hodisalarining keskinlashuvi va tez-tez takrorlanishi bilan bog'liq igtisodiy xarajatlar
moliyaviy aktivlar giymatini pasaytirishi yoki majburiyatlarni oshirishi mumkin. O'tish
xavflari esa kam uglerodli igtisodiyotga moslashish jarayoni bilan bog‘liq bo‘lib, iglim
o‘zgarishini yumshatish va moslashishga qaratilgan siyosatlardagi o‘zgarishlar
moliyaviy aktivlar va majburiyatlar giymatiga ta’sir gilishi mumkin.

Moddiy xavflarning ko‘payishi moliyaviy tizim uchun ham bozor, ham kredit
xatarlariga olib kelishi mumkin. Bozor xatarlari, ya’ni moliyaviy aktivlar giymatining
pasayishi, banklar va boshga moliya tashkilotlari uchun yo‘qotishlarga olib kelishi
mumkin. Moddiy xatarlar garz oluvchilarning daromadlari kamayishi hisobiga kredit
yo‘qotishlarini keltirib chigarishi mumkin. Kredit risklar esa garovga qo‘yilgan aktiviar
giymatining pasayishi natijasida yuzaga kelishi mumkin. Ushbu ta’sirlar birgalikda
moliya tizimiga keng ta’sir ko‘rsatishi, investitsiyalar giymatini pasaytirishi, qarz
beruvchilar va moliya bozorining boshqa ishtirokchilari uchun xatarlarni oshirishi
mumpKin.

Iqlim o‘zgarishining igtisodiyotga moddiy va o‘tish xavflari

Moddiy va o‘tish xavflari
Iglim o‘zgarishining iqtisodga xavflari ikkita asosiy kanallarga biroqg ko‘plab potensial ta’sirlarga ega.

O‘tish xavflari

(Siyosat, texnologiya, iste’molchilar

Moddiy xavflar

(Ekstremal ob-havo hodisalari va iglimning
xohishlari)

bosgichma-bosgich o‘zgarishi)
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Manba: XVJ.

16 Financial Stability Board, The Implications of Climate Change for Financial Stability, 2020.
https://www.fsb.org/wp-content/uploads/P231120.pdf
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O'tish xavflari igtisodiyotdagi muhim tarkibiy o‘zgarishlarni, shu jumladan,
investitsiyalarning gayta tagsimlanishini nazarda tutadi. Bu ko‘mir, neft va gaz kabi
gazib olinadigan yoqilg‘ilarni ishlab chigarish bilan shug‘ullanadigan korxonalarga,
shuningdek, yoqilg‘idan foydalanadigan biznes vakillari yoki energiya bilan bog‘liq
sohalarga (masalan, kommunal xizmatlar, og‘ir sanoat va transport sohalari) sezilarli
ta’'sir ko‘rsatishi mumkin. Bozor ishtirokchilari tomonidan to‘satdan kam uglerodli
igtisodiyotga tizimlashtirimagan ravishda o‘tish moliya tizimi bargarorligiga salbiy
ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Bunday tizimlashtiriimagan ravishda o‘tish texnologiya va
davlat siyosatidagi keskin o‘zgarishlar sababli yuzaga kelishi mumkin. Bugungi
kunda markaziy banklar va moliyaviy regulyatorlar iglim o‘zgarishining moliyaviy
barqgarorlikka ta’siriga ko‘proq e’tibor garatishmoqgda. Qayd etish joizki, O‘zbekiston
Respublikasi Markaziy banki moliyaviy sektorda iglim risklarini boshgarish bo‘yicha
tajriba almashish va ilg‘or xalgaro amaliyotni o‘rganish magsadida 116 a’zoni o'z
ichiga olgan hamda tobora kengayib borayotgan Markaziy banklar va nazorat
organlari moliyaviy tizimining ekologik tozaligini oshirish hamjamiyatiga (Network of
Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System, NGFS) a’zo
bo‘ldi.
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[l. Bank tizimi bargarorligi tahlili

2.1. Moliyaviy bargarorlik ko‘rsatkichlari tahlili

Kapital monandlilik koeffitsiyenti'” banklar to‘lov gobiliyatining asosiy
ko‘rsatkichlaridan biri hisoblanadi. Bazel Il standartlariga ko‘ra, bank jami
kapitalining monandlilik koeffitsiyenti riskka tortilgan aktivlarga nisbatan
kamida 8 foiz bo'lishi tavsiya etilgan. Bundan tashqari, Bazel Il
standartlarida bank kapitaliga nisbatan konservatsiya buferi (2,5 foiz),
kontrsiklik kapital buferi (0-2,5 foiz), mahalliy va global tizimli ahamiyatga
molik banklar uchun kapital buferi (aniq chegarasi belgilanmagan) kabi
go‘shimcha talablarni o‘rnatish ko‘zda tutilgan.

O‘zbekistonda bank tizimi barqarorligining joriy holati hamda Bazel
[l tomonidan tavsiya etilgan qo‘shimcha kapital bufer talablarini ham
inobatga olgan holda tijorat banklari uchun kapital monandlilik
koeffitsiyenti 13 foiz qilib belgilangan. 2022-yil 1-iyul holatiga O‘zbekiston
bank tizimi moliyaviy bargarorlik ko‘rsatkichlarini mustahkam darajada
saglab golmoqgda. Tijorat banklari Markaziy bank tomonidan kapitalga
nisbatan qo'yilgan minimal talablarni to‘lagonli bajargan. Bank tizimi
potensial yo‘qotishlarni qoplash uchun yetarli kapitalga ega.

Markaziy bank Bazel Ill tavsiyalariga mos ravishda kapitalga
go'yilgan minimal me’yoriy talablarini bosgichma-bosqgich o‘zgartirdi.
2015-yilda birinchi darajali kapital nisbatining talabi ikki marta 5 foizdan
8,5 foizgacha, kapital monandlilik koeffitsiyenti esa 10 foizdan 11,5
foizgacha oshirildi. Ushbu o‘zgarishlarga ko‘ra, birinchi darajali kapital —
birinchi darajali asosiy kapital (CET1) va birinchi darajali qo‘shimcha
kapitalga ajratiigan. Navbatdagi o‘zgartirishlarda regulyativ kapital
yetarliligi va birinchi darajali kapital yetarliligi uchun minimal talab 1 foiz
bandga oshirildi va 2017-yil 1-yanvardan kuchga kirdi.

17 O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki talablariga ko‘ra regulyativ kapitalning tavakkalchilikni hisobga olgan
holdagi aktivlarning umumiy summasiga nisbati 13 foizdan kam bo‘lmasligi kerak. Regulyativ kapitalning
monandlik koeffitsiyenti K1 quyidagi tarzda hisoblanadi:

K1 = Regulyativ kapital
" Riskka tortilgan aktivlarning umumiy summasi
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12-chizma. Bank tizimida kapital yetarlilik ko‘rsatkichlari, %
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Manba: Markaziy bank.

2017-yil 1-oktabrdagi me’yoriy o‘zgartirishlar Kkiritlgunga qgadar
xususiy va boshqga tijorat banklari uchun eng kam ustav kapitali mos
ravishda 5 min va 10 min yevroni tashkil gilgan. Yangi o‘rnatilgan tartibga
ko‘ra, barcha tijorat banklari uchun eng kam ustav kapitalining giymati 100
mird so‘m etib belgilandi'®. Natijada, Markaziy bank tomonidan o‘rnatilgan
yangi me’yoriy talabni bajarish maqgsadida barcha banklar, aynigsa,
xususiy banklar oz kapitallarini oshirdilar.

2020-yilning | choragida kapital monandlilik koeffitsiyenti keskin
oshgan. Hukumatning qo‘llab-quvvatlovchi kreditlash dasturlari hisobiga
yirik davlat ulushi mavjud banklarning aktivlari tez sur'atda o‘sgan.
O‘zbekiston tiklanish va taraqgiyot jamg‘armasi (O‘TTJ) tomonidan
kiritilgan kapital hisobidan ushbu banklar kapitallashuvi
mustahkamlangan?®.

18 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki boshgaruvining “Tijorat banklari kapitalining monandligiga
go'yiladigan talablar to‘g‘risidagi nizomga o‘zgartirishlar kiritish hagida”gi 26/7-sonli gqarori, 2017.
https://lex.uz/docs/3389824

19 O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining “O‘zbekiston Respublikasi aksiyadorlik tijorat Xalg banki va
“Mikrokreditbank” aksiyadorlik tijorat bankining moliyaviy holatini yaxshilash hamda faoliyatini yanada
takomillashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi PQ-3694-sonli Qarori, 2018. https://lex.uz/docs/3721642
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13-chizma. O‘zbekiston va ayrim asosiy savdo hamkor davlatlar bank

sektorlarida jami kapitalning riskka tortilgan aktivlarga nisbati, %
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Manbalar: Vakolatli davlat organlari, Markaziy bank.

2021 Q4

2022 Q2

2020-2021-yillarda kredit portfellari hajmining sezilarli oshishi riskka

tortilgan

aktivlarning o'sish sur’atini jadallashtirdi.

Riskka tortilgan

aktivlarning o‘sish sur’ati regulyativ kapitalning o‘sish sur’atidan yuqori
bo‘lganligi hisobiga kapital monandlilik darajasi qariyb 6 foiz bandga
kamaydi. O‘z navbatida, davlat ulushi mavjud bo‘lgan banklarning kapital
monandlilik darajasi gariyb 4 foiz bandga kamaydi, xususiy tijorat
banklarida esa ushbu ko‘rsatkich bargarorligicha saglanib turibdi.
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14-chizma. Tizimli ahamiyatga molik banklar va boshqa banklarning kapital
monandlilik koeffitsiyenti (2022-yil 1-iyul holatiga), %
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Manba: Markaziy bank.

2022-yilda Markaziy bank tizimli ahamiyatga molik banklarni
aniglash bo‘yicha dastlabki tadgigotlarni amalga oshirdi. Tizimli
ahamiyatga ega banklarning barchasi davlat ulushi mavjud banklar bo'lib,
hukumat asosan mazkur banklar orqgali turli davlat dasturlarini
moliyalashtiradi®®. Bu esa, tizimli ahamiyatga molik banklarning
kapitallashuv darajasi boshqa tijorat banklariga nisbatan yuqori bo‘lishiga
sabab bo‘iImoqda.

15-chizma. Bank tizimida likvidlikni goplash koeffitsiyenti (LCR), %
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Manba: Markaziy bank.

20 Tizimli ahamiyatga molik banklarni aniglashda bank hajmi, o‘zaro bog‘liglik, gamrov va amalga oshirgan
operatsiyalarning murakkabligi ko‘rsatkichlari inobatga olingan.
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Bank tizimi bo‘yicha likvidlikni qoplash koeffitsiyenti (Liquidity
Coverage Ratio, LCR) Markaziy bank tomonidan o‘rnatiigan me’yoriy
minimal talablardan ancha yuqori bo'lishi banklar gisga muddatli likvidlik
shoklariga bardosh bera olishini ko‘rsatmoqda. 2020-yil | choragida keskin
karantin cheklovlari o‘rnatilishi oqibatida iqtisodiy faollik pasayishiga
garamasdan, Markaziy bank tomonidan o‘z vaqtida yetarlicha likvidlik
bilan ta’minlanganligi natijasida banklarda likvidlikni qoplash koeffitsiyenti
keskin pasayishining oldi olindi.

2021-yil boshida Markaziy bank tomonidan likvidlikni goplash
koeffitsiyentini  hisoblash metodologiyasining  o‘zgartirilishi  xorijiy
valyutadagi sof xarajatni anigroq baholash imkonini yaratdi. Ushbu
o‘zgartirishlar yuqori likvidli aktivlar hamda xorijiy valyutadagi aktivlarga
nisbatan go‘yiladigan talablarni kuchaytirdi. Natijada, bank tizimida xorijiy
valyutadagi likvidlikni goplash koeffitsiyenti keskin pasaydi.

16-chizma. Bank sektori uchun sof bargaror moliyalashtirish me’yori
koeffitsiyenti (NSFR), %
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Manba: Markaziy bank.

Bazel Ill standartlariga asosan bank tizimi likvidligini ta’minlash
magqsadida joriy gilingan sof bargaror moliyalashtirish me’yori koeffitsiyenti
(Net Stable Funding Ratio, NSFR) bargaror moliyalashtirishning mavjud
summasini bargaror moliyalashtirishning zarur summasiga nisbati sifatida

Moliyaviy barqgarorlik sharhi 24
2022-yil | yarim yillik



aniglanadi?. 2020-yil va 2022-yil Il chorak davr oralig‘ida O‘zbekiston bank
tizimidagi jami sof bargaror moliyalashtirish me'yori koeffitsiyenti
o‘rnatilgan minimal talabdan (100 foiz) yugori darajada shakllanib, 2020-
yil Il choragidan boshlab o'sish trendiga ega bo‘ldi.

Sof bargaror moliyalashtirish me’yori koeffitsiyenti 2020-yil |
choragida pasaygan. Ushbu pasayish pandemiya sababli joriy gilingan
cheklovlar natijasida depozitlar o'sish darajasi sekinlashishi hamda yuridik
shaxslarga ajratilayotgan bir yildan ortig muddatli kreditlar hajmi sezilarli
ravishda oshganligi bilan izohlanadi. Bundan tashqari, pandemiya davrida
kredit oluvchilarning moliyaviy holatini hisobga olgan holda uning bank
tizimiga salbiy ta’sirini yumshatish hamda muammoli kreditlarning keskin
o‘zgarishlarini jilovlash magsadida moliyaviy giyinchiliklarga duch kelgan
yuridik va jismoniy shaxslar uchun kreditlar bo‘yicha to‘lovlarga
kechiktirish tagdim etildi?2.

2021-yil iyul oyida 2020-yil noyabrga nisbatan milliy valyutadagi sof
bargaror moliyalashtirish me’yori koeffitsiyenti 10,1 foiz bandga ko‘tarildi.
Bunda bir yildan yuqori bo‘lgan milliy valyutadagi muddatli depozitlar
bo'yicha o‘rtacha tortilgan foiz stavkalarining 2,4 foiz bandga®® oshishi
hamda valyuta almashuv kursining barqarorligi natijasida depozitlar
hajmining sezilarli ko‘payishiga sabab bo‘lgan. 2022-yil davomida jami sof
bargaror moliyalashtirish me’yori koeffitsiyenti 110-120 foiz oralig‘ida
shakllanib kelmoqda.

21 Basel Committee on Banking Supervision, Basel Ill: the net stable funding ratio, October 2014.
https://www.bis.org/bcbs/publ/d295.pdf

22 O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining “Koronavirus pandemiyasi davrida aholi, igtisodiyot tarmoglari va
tadbirkorlik sub’ektlarini go‘llab-quvvatlashga doir go‘shimcha chora-tadbirlar to‘g‘risida’gi PF-5978-sonli Farmoni,
2020-yil 3-aprel. https://lex.uz/ru/docs/-4780475

23 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki, Pul-kredit statistikasi: Milliy valyutadagi bank depozitlari bo'yicha foiz
stavkalari. https://cbu.uz/oz/statistics/dks/679422/

Moliyaviy barqgarorlik sharhi 25
2022-yil | yarim yillik


https://www.bis.org/bcbs/publ/d295.pdf
https://lex.uz/ru/docs/-4780475
https://cbu.uz/oz/statistics/dks/679422/

17-chizma. Bank sektorining rentabelligi
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Manba: Markaziy bank.

2020-yilda pandemiya bilan bog'liq igtisodiy faollik pasaygan bo‘lsa-
da, banklar sof foydasida 2020-yil oxirigacha o'sish kuzatildi. Ammo,
pandemiya 2021-yilda banklarning rentabelligiga salbiy ta’sir ko‘rsatdi.
2021-yil yakuniga ko‘ra, bank tizimining sof foydasi 2020-yil oxiriga
nisbatan qariyb 1,8 trin so‘mga kamaydi. Pandemiya cheklovlari
yumshatilganligi natijasida 2022-yil | yarmida esa o‘tgan yilning mos
davriga nisbatan banklar 1,7 trin so‘mga ko‘proq sof foydaga erishgan.

Banklarning rentabellik koeffitsiyentlari banklarning sof foydasi bilan
bank aktivlari va kapitallari dinamikalari bir xil sur'atlarda oshmaganligini
ko‘rsatmoqgda. 2017-yilda kapital rentabelligi koeffitsiyenti (ROE) so‘nggi 5
yillik davrdagi eng yuqori giymatini (25 foiz) gayd etdi. 2020 va 2021-
yillarda kapital rentabelligi 10 foiz atrofida saglanib qoldi. 2020-yilning
boshida banklar rentabelligining pasayishi davlat ulushi mavjud banklarda
sezilarli bo'ldi. 2021-yilning IV choragida regulyativ kapitalning oshishi
hamda sof foydaning kamayishi natijasida bank tizimida kapital rentabelligi
pasaydi.
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18-chizma. Bank tizimida aktivlar rentabelligi (ROA) ko‘rsatkichining
dekompozitsiyasi, %
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Manba: Markaziy bank.

O‘zbekistonda tijorat banklari asosan an’anaviy bank faoliyati, ya’ni
depozit gabul qgilish va kredit ajratish bilan shug‘ullanadi. Banklarning o'z
xizmatlarini diversifikatsiya qilish bo‘yicha chora-tadbirlariga garamasdan,
moliya bozori yetarlicha rivojlanmaganligi investitsion bank xizmatlarini
taklif gilish imkoniyatlarini cheklamoqda. Foizli daromadlar doimiy tarzda
banklar daromadining katta gismini tashkil etib, so‘nggi to‘rt yil ichida foizli
daromadlar va xarajatlarning ulushi ortdi.
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19-chizma. Depozitning kreditga nisbati ko‘rsatkichi, %
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Manba: Markaziy bank.

O‘zbekistonda depozitlar miqdorining kredit migdoriga nisbatan
kichik bo'lishi davlat ulushi mavjud bo‘lgan yirik banklar tomonidan
berilayotgan  kreditlar asosan boshga manbalar  hisobidan
moliyalashtirilayotganligini anglatadi**. Mazkur kreditlarni asosan
markazlashgan mablag‘lar, xalqaro kapital bozorlari hamda xorijiy moliya
institutlaridan olingan garzlar, xususiy banklar esa asosan jalb gilingan
depozitlar hisobidan kreditlash amaliyotini oshirmoqda. 2020-yilgacha
bo‘lgan davrda kreditlar depozitlarga nisbatan tezroq o‘sdi. 2022-yilning Il
choragida depozitning kreditga nisbati 2018-yilning mos davridagi yuqori
cho‘qqisiga gaytdi.

24 Depozitning kreditga nisbatining 100 foizdan ancha past bo‘lishi banklar kredit ajratishni depozitlardan tashgari
boshqga manbalar hisobidan moliyalashtirishi kerakligini anglatadi. Aksincha, mazkur nisbatning 100 foizdan
yuqori bolishi depozitlar yetarli darajada kredit ajratishda xizmat gilmayotganligi hamda banklar o'z imkoniyati
doirasida daromad olmayotganligini ko‘rsatishi mumkin.
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2-havola. Xatarlar xaritasi

O'‘rgimchak to'ri xaritasi (spider chart)?® uch yoki uchdan ko'p ko‘rsatkichlarni
umumlashtirilgan o‘lchamda taqgoslash magsadida foydalaniladi. Bunda o‘rgimchak
to‘ri xaritasining markazi kuzatilayotgan ko‘rsatkichning eng yaxshi (xatarsiz)
darajasini, markazdan eng uzoq joylashgan nuqgtasi esa eng yomon (xatarli)
darajasini anglatadi. Jumladan, ko‘rsatkichlarning markazga yaqinlashishi ushbu
indikatorning yaxshilanishi va risklilik darajasi pasayotganligi, markazdan
uzoglashishi esa risklilik darajasi ortib borayotganligini ko‘rsatadi.

1-chizma. Kredit bozorining holati
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Manbalar: Statistika go‘mitasi va Markaziy bank hisob-kitobi.

Kredit bozori holati bo‘yicha xatarlar xaritasiga ko‘ra, jismoniy shaxslarga
ajratilgan kreditlarning aholi ixtiyoridagi daromadiga nisbati hamda jismoniy
shaxslarga ajratilgan kreditlarning depozitga nisbati ko‘rsatkichlari pandemiya
davridan oldingi bargaror darajasiga gaytganligini ko‘rish mumkin. Xususiy sektorga
ajratilgan kreditlarning YalMga nisbati, foizli xarajatlarni qoplash koeffitsiyenti va
banklar majburiyatining kapitalga nisbati ko‘rsatkichlari esa pandemiya davridan
oldingi darajasiga yetganicha yo‘q.

2021-2022-yillar 1 yarim vyilligida xususiy sektorga ajratiigan kreditlarning
YalMga nisbati ko‘rsatkichi 2020-yilning mos davriga nisbatan oshgan. Bunga 2021-
yildan boshlab iqtisodiy faollikning oshishi va oz navbatida, banklar tomonidan
ajratilgan kreditlarning o'sishi sabab bo‘ldi. Kreditlarning YalMga nisbati
ko‘rsatkichining o'sishi qarz yuki darajasining oshishiga olib kelishi mumkin.

Jismoniy shaxslar garzlarining ularning ixtiyoridagi daromadlariga nisbatida
2021-yilda ijobiy tomonga o‘zgargan. Bunda aholi ixtiyoridagi daromadlar oshgan
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holda to‘lovchanlik gobiliyati ham ko‘tariilgan. Jismoniy shaxslarga ajratilgan
kreditlarning depozitlarga nisbatan yuqori bo‘lishi kreditlar yetarli ravishda depozitlar
hisobidan moliyalashtiriimayotganligini ko‘rsatadi. 2022-yilning | yarim vyilligi
davomida jismoniy shaxslarning millly valyutadagi depozitlar bo‘yicha real foiz
stavkalari 2021-yilning mos davriga nisbatan oshishi?® depozitlar hajmida sezilarli
o'sishiga sabab bo‘ldi hamda 2020 va 2021-yillarning mos davriga nisbatan risklilik
darajasining pasayishiga olib keldi.

Banklar jami garz majburiyatlarining jami kapitalga nisbati banklar faoliyatini
gaysi manbalar hisobiga amalga oshirayotganligini ko‘rsatadi. 2020-yildan boshlab
bir gator vyirik banklar tomonidan xalgaro kapital bozorlarida korporativ
obligatsiyalarni chigarish orgali jalb etilgan mablaglar banklarning qgarz
majburiyatlari oshishiga olib keldi. Buning natijasida 2021-2022-yillarda banklar
uchun ko‘shimcha qarz majburiyatining oshishi xatarlilik darajasining
yomonlashuviga olib keldi.

25 The Bank of Korea, Financial Stability Report, April 2008, pp. 113-115.
https://www.bok.or.kr/viewer/skin/doc.html?fn=FILE _201803300851194481.pdf&rs=/webview/result/E0000737/20
0806

O'rgimchak to'ri xaritasi Koreya bankining 2008-yilgi moliyaviy barqgarorlik sharhida keltirilgan moliyaviy barqgarorlik
xaritasi uchun go'‘llanilgan metodologiya asosida ishlab chigildi. O‘rgimchak to‘ri xaritasini tuzish uchun dastlab
har bir indikator uchun ma’lum davriy oralig tanlab olinadi. Shundan so‘ng, berilgan ma’lumotlardan
standartlashtirilgan ko‘rsatkichlarni (Z-score) hisoblash uchun quyidagi formula qo‘llanadi:

Xit—X,

Zit =
! o

Bu yerda, x; ;.—indikator, x—indikatorning o‘rta arifmetigi, o; ,—indikatorning standart chetlashishi.

Hisoblangan ma’lumotlar quyidagi logarifmik funksiyaning formulasi orgali xaritaga joylashtiriladi: r;, =
1
(1+exp (yozi))

Bunda har bir ko‘rsatkichning minimal va maksimal chegarasi 0 va 1 oraliqda bo‘ladi. Agar, natija 1 ga yaqin
bo'lsa, risklilik darajasi yuqoriligini, 0 ga yaqin bo‘lsa risklilik darajasi pastligini ifodalaydi.

26 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki, 2022-yil | yarim yillik Statistik byulleten, 2022.
https://cbu.uz/oz/statistics/buleten/672777/
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2-chizma. Moliyaviy barqarorlik holati

Aktivlarning o‘sishi
1

Yomonlashish

Aktivlarning rentabelligi % Substandart va undan quyi
(ROA) kreditlar ulushi

===(01.01.2020 ===(1.07.2021 e==(1.07.2022

Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Bank sektori bo‘yicha xatarlar xaritasiga ko‘ra, fagatgina substandart va undan
quyi kreditlar ulushi ko‘rsatkichi pandemiya davridan oldingi darajasiga
gaytmaganligini ko‘rish mumkin.

Bank sektorida jami aktivlarning o'sish sur’atida 2020—2022-yillarning | yarmida
sezilarli darajada o‘zgarish kuzatilmadi. Banklarning kredit portfelida substandart va
undan quyi toifadagi kredit turlarining mavjudligi kreditlarning oz muddatida
gaytarilishida muammolar borligini ifodalaydi. Mazkur kredit turlarining yuqori
ulushga ega bo'lishi kreditlarning gaytmasligi bo‘yicha risklilik darajasi baland
ekanligini ko‘rsatadi. 2021-2022-yillarda pandemiyadan keyingi igtisodiy faollikni
go‘llab-quvvatlash maqgsadida kreditlash hajmining oshishi natijasida substandart va
guyi toifadagi kreditlar ulushining o‘sishiga turtki bo‘lgan.

2021-yilning | yarim vyilligida 2020-yilning mos davriga nisbatan banklar
aktivlarining rentabelligi ko‘rsatkichi sezilarli pasaygan. Bunda 2020-yil Il choragidan
boshlab banklarning jami aktivlarining o‘sish surati solig to‘langunga qadar
foydasining o‘sish suratidan yuqori bo‘lishi aktivlarning rentabelligi pasayishiga
sabab bo‘lgan. 2022-yil 1-iyul holatiga banklar aktivlarining rentabelligi ko‘rsatkichi
pandemiya davridan keyingi iqtisodiy faollikning oshishi natijasida 2020-2021-
yillarning mos davriga nisbatan keskin ko‘tarildi hamda bank rentabelligi bo‘yicha
minimal xatarli hududga yaqginlashdi.
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3-chizma. Bank tizimi bardoshliligi

Regulyativ kapitalning
monandlik koeffitsiyenti
1

0,8

Yomonlashish

Xorijiy valyutadagi likvidlilikni Likvidlilikni qoplash
goplash koeffitsiyenti koeffitsiyenti (LCR)

==01.01.2020 ==(01.07.2021 ==(01.07.2022

Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Bank tizimining moliyaviy bargarorlik holati bo‘yicha xatarlar xaritasiga ko‘ra,
fagatgina likvidlilikni goplash koeffitsiyenti pandemiya davridan oldingi darajasiga
gaytganligini ko‘rish mumkin.

2022-yilning 1-iyul holatiga regulyativ kapitalning monandlik koeffitsiyenti
2020 va 2021-yillarning mos holatiga nisbatan riskka tortilgan aktivlarning oshishi va
muammoli kreditlarning ulushi sezilarli o‘sishi sababli yomonlashgan. Banklarning
likvidlilikni goplash koeffitsiyenti, jumladan, xorijiy valyutadagi likvidlilikni goplash
koeffitsiyenti 2021-yilning | yarim vyilligi yakuni bo‘yicha 2020-yilning mos davriga
nisbatan markazdan uzoglashgan va bu holat Markaziy bankning 2021-yilning
avvalida joriy qilingan likvidlilikni goplash koeffitsiyenti bo‘yicha hisoblash
metodologiyasiga kiritgan o‘zgartirishlar (xorijiy valyutadagi likvid aktivlarga qo‘yilgan
talablarning kuchaytirilishi) ta’siri bilan izohlanadi.

2.2. Muammoli kreditlar

2019-yilning IV choragidan boshlab banklarning muammoli kreditlari
bo‘yicha ma’lumotlari shaffofligini oshirish yuzasidan Markaziy bank
nazorati kuchaytirilganligi muammoli kreditlarni to‘liq yoritishga sezilarli
ta’'sir ko‘rsatdi. Bundan tashqari, Kovid-19 cheklovlari bilan bog‘liq igtisodiy
pasayish muammoli kreditlarning sezilarli o‘sishiga turtki bo‘ldi.
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20-chizma. Turli mamlakatlarda muammoli 21-chizma. Turli mamlakatlarda
kreditlar ulushi, % muammoli kreditlar ulushi, %
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Manbalar: Vakolatli davlat organlari, XVJ va Markaziy bank.

Izoh: * Armaniston, Gruziya, O‘zbekiston, Qirg‘iziston, Qozog‘iston davlatlari hisobga olingan.
Tojikiston, Turkmaniston va Ozarbayjon davlatlari ular bo'yicha ma’lumotlar mavjud bo‘lmaganligi
sababli inobatga olinmagan.

T Armaniston, Belarus, Moldova, O‘zbekiston, Qirg‘iziston, Qozog'‘iston davlatlari hisobga olingan.
Rossiya, Tojikiston va Ozarbayjon davlatlari ular bo'yicha ma’lumotlar mavjud bo‘lmaganligi sababli
inobatga olinmagan.

2016-2019-yillarda O‘zbekistonda muammoli kreditlarning jami
kreditlardagi ulushi 0,7-1,5 foiz atrofida bo‘lib, bu MDH davlatlari orasida
eng past darajada shakllangan. 2020-yilning | choragidan boshlab
muammoli kreditlarning tez sur’atlarda o‘sishi va 2022-yil 1-iyul holatiga
kelib 4,9 foiz darajasida shakllanganligi pandemiya davrida iqtisodiy
faollikning sekinlashishi sababli biznes subyektlar va aholi daromadiari
gisgarishiga mos ravishda to‘lovga qobiliyatliligi pasayishi bilan bog'lig.

O‘zbekistonda banklar tomonidan kreditlar bo‘yicha ehtimoliy
zararlarni  qoplashga mofljallangan  zaxiralari yetarli darajada
shakllantirishga katta urg‘u berilmoqda. 2018-yilning Il yarmidan 2021-
yilgacha bo‘lgan davrda banklarning ehtimoliy kredit yo‘qotishlarini
goplash uchun shakllantiriladigan zaxiralarning o‘sish surati muammoli
kreditlar o‘sish sur’atidan pastroq bo'ldi.
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22-chizma. Bank tizimida muammoli kreditlar va ehtimoliy zararlarni goplashga
mo‘ljallangan zaxiralar, %
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=== Muammoli kreditlarning (zaxiralarni hisobga olmaganda) kapitalga nisbati (chap shkala)
=== Muammoli kreditlarni qoplash koeffitsiyenti (o'ng shkala)

Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

2021-yil boshidan 2022-yil | yarim yillik yakunigacha bo‘lgan davrda
muammoli kreditlar tarkibida asosan gonigarsiz hamda shubhali kreditlar
migdori mos ravishda 3,5 va 4,2 martaga oshdi. Bu esa, muammoli
kreditlarning miqdori ular bo'yicha shakllantiriigan zaxira migdoriga
nisbatan yuqori sur'atlarda o‘sishiga turtki bo‘ldi?’. Natijada, muammoli
kreditlarning kapitalga nisbati 10 foiz bandga oshdi, muammoli kreditlarni
goplash darajasi esa 27 foiz bandga pasaydi.

Jami kreditlar hajmining o‘sishi muammoli kreditlar ulushining
pasayishiga ta'sir ko‘rsatdi. So‘nggi davrlarda valyuta almashinuv
kursining nisbatan barqaror dinamikaga ega bo‘lganligi kurs o‘zgarishining
muammoli kreditlar ulushining yillik o‘zgarishiga ta’sirini kamaytirdi.

27 Qonigarsiz kreditlar uchun 25 foiz, shubhali kreditlar uchun 50 foiz va umidsiz kreditlar uchun 100 foiz zaxira
me’yorlari o‘rnatilgan.
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23-chizma. Muammoli kreditlar ulushining yillik o‘zgarishi dekompozitsiyasi, %
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Xususiy banklarda muammoli kreditlarning ulushi davlat ulushi
mavjud bo‘lgan banklarga nisbatan pastroq shakllangan. Buning asosiy
sabablari sifatida mijozlarga yo‘naltiriigan biznes modeli, ilg‘or korporativ
boshgaruv va risklarni boshgarish siyosati, kreditlar ajratish bo‘yicha qat’iy
talablar hamda vyirik korporativ kreditlarga nisbatan iste’'mol kreditlarini
ajratishga e’tibor garatilganligi bilan izohlash mumkin.

Xususiy banklardagi kredit portfelining sifati davlat ulushi mavjud
bolgan banklarga nisbatan ertarog yomonlasha boshladi hamda
muammoli kreditlar ulushiga ta’sir etuvchi omillarga nisbatan ta’'sirchan
ekanligini ko‘rsatdi. Xususiy banklar davlat ulushi mavjud bo‘lgan
banklardan farqgli ravishda boshgarish uchun qulay bo‘lgan kichik kredit
portfellariga ega. 2021-yil boshida davlat ulushi mavjud bo‘lgan banklarda
muammoli kreditlar ulushining keskin o'sishi kuzatilib, 2021-yil o‘rtalariga
kelib xususiy banklar ko‘rsatkichidan oshib ketdi hamda yuqoriligicha
saglanib golindi.
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24-chizma. Davlat ulushi mavjud banklar 25-chizma. Jami kreditlar tarkibida

va xususiy banklarning jami kreditlari muammoli kreditlarning ulushi va
tarkibidagi muammoli kreditlar ulushi, % kredit hajmining o‘sishi, %
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— Davlat ulushi mavjud banklar a= Muammoli kreditlar ulushi (chap shkala)

== Xususiy banklar

Manba: Markaziy bank.

Kredit hajmining o'sishi va muammoli kreditlar ulushi o‘rtasida
kuchsiz  bog'liglik mavjud. 2017-yilning Ill choragida valyuta
liberalizatsiyasi banklarda xorijiy valyutadagi aktivlarining ikki karra
oshishiga va jami kreditlarning gariyb 50 foizga o‘sishiga olib kelgan. 2019-
yil yakunlariga ko‘ra, davlat ulushi mavjud bo‘lgan yirik banklarning gariyb
40 mird so‘m ekvivalentidagi kreditlari O‘TTJ balansiga o‘tkazilishi
hisobiga kreditlar hajmining o'sishi sekinlashgan.

26-chizma. Sektorlar bo‘yicha muammoli kreditlarning tagsimlanishi, %
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.
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== Kredit goldig‘ining yillik o‘sishi, YoY (o‘ng shkala)
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So‘nggi olti yil mobaynida sanoat sohasi muammoli kreditlar hajmida
eng katta ulushga ega bo'ldi. Qishlog xo‘jaligi muammoli kreditlar hajmi
jami muammoli kreditlar tarkibida keyingi o‘rinni egalladi. 2020-yilning |
choragidan, ya’ni pandemiya boshlanganidan so‘ng boshga tarmoglarning
ulushi, xususan, jismoniy shaxslarga ajratiigan muammoli kreditlarning
ulushi o‘sa boshladi.

2.3. Qarz yuki tahlili

2020-yilda O‘zbekistonda xususiy sektorga ajratilgan kreditlarning
YalMga nisbati 36 foizni tashkil etdi. O‘zbekistonning ko‘rsatkichi
daromadi o‘rtadan pastroq bo‘lgan davlatlar’®® bo‘yicha o‘rtacha
ko‘rsatkichga yaqin, birog daromadi o‘rtadan yuqorirog bo‘lgan
davlatlarning?® o‘rtachasidan (144 foiz) esa ancha past bo'ldi.
O‘zbekistonda xususiy sektorga ajratilgan kreditlarning YalMga nisbati
daromadi o‘rtadan pastroq bo‘lgan davlatlar ko‘rsatkichlariga deyarli mos
keldi.

27-chizma. Xususiy sektorga 28-chizma. Xususiy sektorga ajratilgan
ajratilgan kreditlarning YalMga nisbati kreditlarning YalMga nisbati va
va barcha davlatlarda aholi jon daromadi o‘rtadan pastroq bo‘lgan
boshiga to‘g‘ri keladigan YalM, davlatlar bo‘yicha aholi jon boshiga
2020 vyil to‘g‘ri keladigan YalM, 2020 yil
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Manbalar: Jahon banki va Markaziy bank hisob-kitobi.

28 2021-yil 1-iyul holatiga Jahon banki tomonidan mamlakatlarning daromadiga ko‘ra tasniflashda o‘rnatilgan
mezonga asosan daromadi o‘rtadan pastroq bo‘lgan davlatlar guruhiga yalpi milliy daromad (YaMD)ning aholi jon
boshiga giymati 1046—4095 AQSh dollari oralig‘ida bo‘lgan 55 ta davlat, xususan, O‘zbekiston ham kiritilgan.

29 2021-yil 1-iyul holatiga Jahon banki tomonidan mamlakatlarning daromadiga ko‘ra tasniflashda o‘rnatilgan
mezonga asosan daromadi o‘rtadan yuqoriroq bo‘lgan davlatlar guruhiga YaMDning aholi jon boshiga giymati
4096-12695 AQSh dollari oralig‘ida bo‘lgan 55 ta davlat kiritilgan.

Moliyaviy barqgarorlik sharhi 37
2022-yil | yarim yillik



O‘zbekistonda umumiy kreditlarning YalMga nisbati igtisodiy
rivojlanish darajasi o'xshash bolgan mamlakatlari bilan solishtirish
magsadida protsentil chegaralaridan® foydalanildi. 2016-yilgacha
O‘zbekistondagi jami kreditlarning YalMga nisbati MDH va o‘rta daromadli
mamlakatlarning pastki pog‘onadagilari bo‘yicha mediana ko‘rsatkichidan
past shakllangan boflsa, 2017-yildan O‘zbekistonda kreditlash
jarayonining jadallashuvi natijasida kreditlar hajmining o'sish sur’ati YalM

o'sish sur’atidan yuqori bo‘ldi.

29-chizma. MDH davlatlari* bo‘yicha
jami kreditlarning YalMga nisbati, %

30-chizma. Daromadi o‘rtadan pastroq
bo‘lgan davlatlar bo‘yicha jami
kreditlarning YalMga nisbati, %
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Manbalar: Jahon banki, vakolatli organlar va Markaziy bank hisob-kitoblari.
Izoh: * Armaniston, Belarus, Moldova, Ozarbayjon, Rossiya, Tojikiston, O‘zbekiston, Qirg‘iziston,
Qozog'iston.

jami

2019-yilda O‘zbekistondagi jami
daromadi

o‘rtadan

pastroq bo‘lgan
ko‘rsatkichiga deyarli tenglashdi. 2021-yil holatiga ko‘ra, O‘zbekistonda

kreditlarning YalMga nisbati

kreditlarning YalMga nisbati
davlatlar bo‘yicha mediana

MDH mamlakatlarining mediana

ko‘rsatkichidan sezilarli farq bilan oshib ketdi.

30 Jami ko‘rsatkichlarning eng past va eng yuqori 25 foizlarini inobatga olmagan holda chegaralarni belgilash
orgali aynan o‘rganilayotgan ko‘rsatkichning ushbu oraliqda joylashgan o‘rni hamda mediana chizig‘idan ganchalik
chetlashishini ifodalovchi vizual tahlil turi.
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31-chizma. Jami kreditlarning YalMga
nisbati tarkibi, %
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Manba: Markaziy bank.

Qarz oluvchilar turlari bo'yicha umumiy kreditning YalMga nisbati
shuni ko‘rsatmoqdaki, yuridik shaxslarga berilgan kreditlar hajmi bank
tizimidagi kredit portfelining qariyb % qismini tashkil giladi. Jismoniy
shaxslarga ajratilayotgan kreditlarning jami kreditlardagi ulushi past
bolsa-da, u o'sib bormoqgda. Jumladan, 2022-yil 1-iyul holatiga ko‘ra,
jismoniy shaxslarga ajratilayotgan kreditlarning jami kreditlardagi ulushi
o‘tgan yilning mos davriga nisbatan 2 foizli bandga oshib, 23 foizni tashkil
etdi.

Banklar tomonidan jismoniy shaxslarga chet el valyutasida kredit
berishi cheklanganligi sababli milliy valyuta kursining o‘zgarishi jismoniy
shaxslarga ajratilgan kreditlar hajmiga ta’sir gilmadi. 2019-yil oxirida
yuridik shaxslarga berilgan qgariyb 40 mird so‘mlik kreditlarni banklar
balansidan O‘TTJ balansiga o'tkazilishi natijasida yuridik shaxslarga
ajratilgan kreditlarning o'sishi gariyb 31 foizga kamaydi. 2021-2022-
yillarda jismoniy shaxslarga ajratilgan kreditlar qoldig‘ining yillik o‘sish
sur'atlari 30 foiz atrofida bargaror shakllandi. 2021-yil boshidan 2022-yil II
choragi yakunigacha bo‘lgan davr oralig‘ida yuridik shaxslarga ajratilgan
kreditlar goldig‘ining o‘sish sur’ati 19 foiz bandga kamaydi.
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33-chizma. Jismoniy shaxslarga 34-chizma. Jismoniy shaxslarga
ajratilgan kreditlarning YalMga nisbati, % ajratilgan kredit qoldiqglari, trln so‘m
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Ipoteka kreditlari jismoniy shaxslarga ajratilgan barcha kreditlarning
gariyb yarmiga to‘g‘ri kelmogda va 2022-yilning 1-iyul holatiga YalMga
nisbatan taxminan 5 foizni tashkil etdi. Mikrogarz tez ommalashib
borayotgan yangi kredit mahsuloti bo'lib, iste’mol kreditlari bilan deyarli bir
xil ulushga ega bo‘lmoqda. Mikrogarzning ulushi jadal ravishda oshib
borayotganligi uning boshqga kredit turlariga nisbatan, jumladan, iste’mol
kreditlariga nisbatan ortigcha rasmiylashtirish jarayonlarisiz olish
imkoniyati mavjudligi bilan izohlanadi.

Qarzga xizmat ko'rsatish nisbati (debt service ratio, DSR) jami
aholining yoki aynan garz oluvchilar daromadlarining gancha gismi garzni
(asosiy garz hamda foiz to‘lovi) so‘ndirish uchun sarflanishini ifoda etadi®!.

31 Drehmann, M. and M. Juselius (2012): "Do debt service costs affect macroeconomic and financial stability?",
BIS Quarterly Review, September. https://www.bis.org/publ/qtrpdf/r _qt1209e.pdf.
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35-chizma. Jismoniy shaxslarga 36-chizma. Jismoniy shaxslarga
ajratilgan jami kreditlar bo‘yicha garzga ajratilgan ipoteka kreditlari bo‘yicha
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

O’z navbatida, qgarzga xizmat ko‘rsatish nisbatini hisoblashda
kreditlar bo‘yicha foiz stavkalari, summalari, muddatlari hamda kredit
oluvchilarning ixtiyoridagi daromadi inobatga olingan®2.

Jami kredit oluvchilar bo‘'yicha hisoblangan garzga xizmat ko‘rsatish
nisbati 2019-yil boshidan 2022-yil | choragigacha bo‘lgan davr oralig‘ida
ajratilgan kreditlar bo‘yicha jismoniy shaxslarning garzga xizmat ko‘rsatish
nisbatida pasayish tendensiyasi kuzatilib, 15 foiz bandga pasaygan.

2019-yil IV choragida o‘tgan chorakka nisbatan qgarzga xizmat
ko‘rsatish nisbatining keskin pasayishi ajratilgan kreditlar hajmining
kamayishi hamda ajratilgan kreditlar tarkibida uzoq muddatli kreditlar
ulushining ortishi natijasida yuzaga kelgan. Bundan tashqari, 2020-2021-
yillarda jismoniy shaxslarga ajratilgan kreditlar hajmi hamda ularning jami

32 Kredit oluvchi jismoniy shaxslarning garzga xizmat ko‘rsatish nisbati quyidagi formula bo‘yicha hisoblanadi:
i; D:

DSR;, = ——— 2 4 JL

M=) ) Y

Bu yerda:

DSR — qarzga xizmat ko'rsatish nisbati

i — ajratilgan kreditlarning o‘rtacha tortilgan yillik foiz stavkasi
s — ajratilgan kreditlarning o‘rtacha tortilgan yillik muddati

D — kredit bo'yicha qoldig summasi

Y — kredit oluvchilarning ixtiyoridagi yillik daromadi

j — kredit turi

t—vyillar
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choraklik daromadlarining mutanosib ravishda o‘zgarishi natijasida kredit
oluvchilarning ixtiyoridagi daromadlarining o‘rtacha 12 foizi kreditlar
bo‘yicha majburiyatlarni bajarishga yo‘naltirilgan.

2022-yil Il choragida jami kredit oluvchilarning choraklik daromadlari
o‘tgan davrlarga nisbatan yuqori giymatiga erishgan bo‘lsa-da, ajratilgan
kreditlar hajmining sezilarli darajada oshgani (o‘tgan chorakka nisbatan 31
foizga) hisobiga garzga xizmat ko‘rsatish nisbati 4 foiz bandga o‘sgan.

2019-yil davomida jismoniy shaxslarga ajratilgan ipoteka kreditlari
bo‘yicha garzga xizmat ko‘rsatish nisbati 60 foiz atrofida shakllandi. 2020-
yil | choragidagi ko‘rsatkichning keskin ko‘tarilishiga jismoniy shaxslar
uchun ajratilgan kreditlar hajmida yirik garz oluvchilar ulushining®? 35 foiz
bandga ortishi sabab bo‘lgan. Bu esa, 0z navbatida, ipoteka krediti
oluvchilarning jami choraklik daromadiga nisbatan ajratiigan kreditlar
hajmi nomutanosib tarzda yugori bo‘lishiga olib kelgan. Bundan tashgari,
minimal iste’'mol xarajatlarining 11 foizga va har bir ipoteka kredit
oluvchiga to‘g'ri keladigan kredit summasining®* 82 foizga oshishi garzga
Xizmat ko‘rsatish nisbatining o‘zgarishiga salbiy ta’sir ko‘rsatdi.

2021-yilning II choragida ipoteka kreditlari bo'yicha garzga xizmat
ko‘rsatish nisbatida keskin o‘zgarishlar kuzatildi. Xususan, 2021-yilning Il
choragida har bir ipoteka krediti oluvchilarga to‘g‘ri keladigan kredit
summasining hamda of‘rtacha tortilgan vyillik foiz stavkasining oshishi
garzga xizmat ko‘rsatish nisbatining sezilarli o'sishiga olib kelgan. Oz
navbatida, 2022-yilda ipoteka kreditlari bo'yicha garzga xizmat ko‘rsatish
nisbatida deyarli o’zgarish kuzatilmadi hamda 65 foiz atrofida bargaror
shakllandi.

33 Yirik kredit oluvchilar sifatida 100 min so‘mdan yuqori bo‘lgan kreditlar olingan.
34 Jami kredit summasining jami kredit oluvchilar soniga nisbati.
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lll. Makroprudensial siyosat vositalari

3.1. Kredit to‘lovini daromadga nisbati hamda kreditni garov
giymatiga nisbati

Jahon amaliyotida markaziy banklar moliya tizimining bargarorligini
ta'minlash va tizimli risklarni yumshatish maqgsadida bir qator
makroprudensial vositalardan foydalanadi. Oz navbatida,
makroprudensial vositalariga kapitalning konservatsiya buferi, kontrsiklik
kapital buferi, mahalliy va global tizimli ahamiyatga molik banklar uchun
kapital bufer, kreditni garov giymatiga nisbati (Loan-to-value, LTV) hamda
kredit to‘lovining daromadga nisbati (Payment-to-income, PTI) bo'yicha
cheklovlar va boshgalar kiradi. Bugungi kunda Of‘zbekistonda kreditni
garov qiymatiga nisbati va kredit to‘lovini daromadga nisbati kabi
makroprudensial vositalar amaliyotda go‘llanib kelinmoqda.

37-chizma. Jami ipoteka kreditlari bo‘yicha kredit to‘lovlarini daromadga nisbati
(PTI) ko‘rsatkichi tagsimlanishi
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

2020-yilda Markaziy bank kredit to‘lovining daromadga nisbati 50
foizdan ortig bo‘lgan jismoniy shaxslarga kreditlar berish bo‘yicha
cheklovni joriy qildi®®. Kreditlar hajmi ulushida ipoteka kreditlarining

35 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki boshgaruvining “Qarz oluvchi jismoniy shaxslarning kreditlar
(mikrogarzlar) bo'yicha qarz yukini hisoblash tartibi, garz yukining ruxsat etilgan migdori, shuningdek qarz yuki
o'sishini cheklash to‘g‘risidagi nizomni tasdiglash haqida”gi 24/5-sonli garori, 2019. https://lex.uz/docs/4654149
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salmog‘i yuqgoriligi sababli kredit tolovining daromadga nisbati ipoteka
kreditlari bo‘yicha tahlil gilingan®.

2018-2021-yillarda jami ipoteka kreditlari bo‘yicha kredit to‘lovining
daromadga nisbati dinamikasiga ko‘ra kredit ajratish vaqtida kredit to‘lovini
daromadga nisbati 51 foizdan ortiq bo‘lgan kreditlarning ulushi juda yuqori
bo‘lgan. Buni Moliya vazirligi tomonidan joylashtiriigan mablag‘lar
hisobidan ipoteka kreditlari ajratish to‘g‘risidagi nizomga®’ ko‘ra kredit
to‘lovining daromadga nisbati 70 foizdan oshmagan jismoniy shaxslarga
ipoteka kreditlari olish uchun ruxsat berilishi bilan izohlash mumkin. Bunda
garz yukini hisoblashda ipoteka krediti olishga mablag‘lari yetarli
bo‘lmagan garz oluvchilarga birgalikda garz oluvchilarning daromadlarini
hisobga olish imkoni mavjud. Birgalikda garz oluvchilar garzdor bilan
birgalikda olingan kredit bo‘yicha asosiy garz va foizlarni to‘lashga mas’ul
hisoblanadi. Bunday amaliyotda garz oluvchilar guruhi uchun ipoteka
krediti to‘lovini daromadga nisbati kamayishi, asosiy garz oluvchi uchun
esa ushbu ko‘rsatkich oshishi mumkin.

2021-yilda Markaziy bank tomonidan kredit summasini garov
summasiga nisbati (LTV) ko‘rsatkichi joriy gilingan®. Bunda kredit
summasini garov summasiga nisbati uchun bevosita cheklovlar emas,
balki ipoteka kreditining tavakkalchilik darajasidan kelib chiggan holda
bilvosita usulda tartibga solish belgilangan. Kredit summasining garov
summasi nisbatlariga cheklovlar tavvakalchilik darajalaridan kelib chiqib
quyidagi guruhlarga tagsimlangan3®:

36 Jami ipoteka kreditlari bo‘yicha kredit to‘lovining daromadga nisbati garz oluvchining ma’'lum bir ipoteka
bo‘yicha oylik kredit to‘lovlarini garz oluvchining oylik daromadiga nisbati orgali aniglanadi.

37 O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining “O‘zbekiston Respublikasi Moliya vazirligi tomonidan
joylashtiriigan mablag‘lar hisobidan ipoteka kreditlari ajratish tartibi to‘g‘risidagi nizomni tasdiglash hagida’gi 56-
sonli garori, 2021. https://lex.uz/uz/docs/5266510

38 O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki boshgaruvining “Tijorat banklari kapitalining monandligiga
go'yiladigan talablar to‘g‘risidagi nizomga o‘zgartirish va qo‘shimchalar kiritish hagida”gi 28/22-sonli garori, 2021.
https://lex.uz/docs/5292850

39 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki boshgaruvining “Tijorat banklari kapitalining monandligiga
go'‘yiladigan talablar to‘g‘risidagi nizomni tasdiglash haqida’gi 14/3-son qarori, 2015. https://lex.uz/docs/2699536
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1-jadval. Ipoteka kreditlarining tavakkalchilik darajalari

Kredit summasini garov summasiga nisbati (LTV) | Sud jarayonidagi va (yoki)
belgilangan muddatda

Tavsifi iri iklari
LTV < | 50% <LTV | 75% < LTV 100% < undirilmagan garzdorliklari
50% < 75% < 100% LTV mavjud bo‘lgan kreditlar
Tavakkalchilik 350 50% 100% 150% 200%

darajasi

Manba: Markaziy bank.

2021-yilda LTV ko‘rsatkichi tagsimlanishida yuqori riskli ipoteka
kreditlari, ya'ni kredit summasini garov summasiga nisbati 76-80 foiz
oralig‘ida bo‘lgan ipoteka kreditlari eng katta ulushni tashkil etdi. Kredit
summasining garov summasiga nisbati uchun bilvosita cheklovning joriy
etilishi ipoteka kreditlarining tavakkalchilik darajasini pasaytirishga xizmat
gildi. Oz navbatida, Markaziy bank kredit summasining garov summasiga
nisbatini kreditlarning tavakkalchilik darajasiga bog‘lash orqali tijorat
banklari uchun ushbu talabni me’yoriy prudensial ko‘rsatkichlari asosida
bajarish imkonini berdi.

38-chizma. Uy-joy sotib olish uchun ajratilgan kreditlar summasini ularning
garov summasiga nisbati (LTV) ko‘rsatkichining tagsimlanishi
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.
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Birlamchi bozor uchun ajratilgan ipoteka kreditlari yangi qurilgan yoki
qurilayotgan uylar uchun ajratiladi. Bunda uy-joy qurish kompaniyalari
tomonidan ko‘chmas mulk bozorida to‘g‘ridan-to‘g‘ri taklif yaratadi.

39-chizma. Birlamchi bozor uchun 40-chizma. Ikkilamchi bozor uchun
ajratilgan ipoteka kreditlari summasini  ajratilgan ipoteka kreditlari
ularning garovi summasiga nisbati summasini ularning garov
(LTV) ko‘rsatkichining tagsimlanishi summasiga nisbati (LTV)
ko‘rsatkichining tagsimlanishi
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Banklar uchun birlamchi bozordagi uy-joylar uchun ajratilgan
kreditlarning tavakkalchilik darajasi quyidagi sabablarga ko‘ra pastroq
hisoblanadi:

« Ozbekiston Respublikasi Moliya vazirligi aholini uy-joy bilan
ta’'minlash davlat dasturlari doirasida tijorat banklariga uzoq muddatli
imtiyozli kreditlar uchun mablag‘lar ajratishi;

« garz oluvchining daromadi kredit to‘lovlarini goplash uchun yetarli
bo‘lmagan hollarda Moliya vazirligining dastlabki to‘lov yoki kredit foiz
to‘lovlarini gisman subsidiyalash dasturining mavjudligi;

« banklar tomonidan qurilish kompaniyalari ikkilamchi bozorda mulk
sotadigan jismoniy shaxslarga nisbatan ishonchliroq sifatida baholanishi.

Bundan tashqari, ayrim davlat dasturlariga ko‘ra, uy-joy oluvchilar uy
giymatining kamida 15 foizi migdorida dastlabki to‘lovni amalga oshirishlari
shart. Shu sabablarga ko‘ra, banklar tomonidan kredit summasini garov
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summasiga nisbati ko‘rsatkichi yuqori bo‘lgan birlamchi bozor uchun
ipoteka kreditlarini ajratish ma’qul ko'riladi.

Aholining uy-joyga bo‘lgan talabini gondirish maqgsadida tijorat
banklari tomonidan ko‘p qavatli uylar qurish uchun kreditlar ajratib
kelinmogda. Xususan, 2022-yil 1-sentabr holatiga tijorat banklari
tomonidan jami ajratilgan kreditlarning qoldig‘i 3 trin so‘mni tashkil
etmoqgda. 2022-yilning yanvar-avgust oylarida banklar tomonidan uy-joy
qurilishi (529 ta) uchun 1,2 trin so‘mlik kreditlar ajratilgan.

Oz navbatida, qurilib bitkazilgan 169 ta uylarning 3169 ta
xonadonlari (1,1 trin so'm) sotilmayotganligini ta’kidlash lozim. Bu esa,
joriy yilning 1-sentabr holatiga ko‘ra, 47 ta pudratchi tashkilotlarning tijorat
banklari oldida muddati 90 kundan oshgan jami 392 mird so‘mlik
muammoli kreditlari vujudga kelgan. Bunda pudratchi tashkilotlar
tomonidan banklar oldidagi garzlarni so‘ndirish maqgsadida yirik hajmdagi
sotilmagan uylarni bozor bahosidan pastroq narxlarda sotilishi mumkin. Bu
esa, uy-joy narxlarining dinamikasi pasayishiga olib kelishi mumkin.
Bunda uy-joy narxlarining keskin va kutilmagan tarzda tushib ketgan
taqdirda qarz oluvchilarning ko‘chmas mulklarining giymati ipoteka
kreditlari giymatidan pasayib ketishi mumkin. Bunday vaziyatda qgarz
oluvchilar ozlarining ipotekalarini to‘lamaslik holatlari avj olishi mumkin va
natijada muammoli ipoteka kreditlarning oshishi hamda bank aktivlari
sifatining yomonlashishiga olib kelishi mumkin.

41-chizma. Avtoulov sotib olish uchun ajratilgan kreditlar summasini ularning
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.
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O‘zbekistonda 2017-yildan boshlab tijorat banklarida jismoniy
shaxslarga avtokredit ajratish amaliyoti jadallashdi. Oz navbatida,
to‘'yinmagan avtomobil bozorida avtokreditlarga bo‘lgan talabning
yugoriligi va avtokreditlar berish amaliyotining ommalashayotganligi
natijasida kredit hajmi tez sur'atlarda o‘sdi hamda avtokreditlar bo‘yicha
tavakkalchilik darajasining oshish xavfi paydo bo‘ldi. Ushbu xavflarni
bartaraf etish magsadida 2019-yilda Markaziy bank yuridik va jismoniy
shaxslarga kredit summasining garov summasiga nisbati 75 foizdan
yugori bo‘lgan barcha avtokreditlar uchun xavf darajasini 300 foiz qilib
belgilashga qaror qildi*°. Natijada, kreditning garov giymatiga nisbati 75
foizdan ortig bo‘lgan kreditlar soni kamaydi. 2021-yilda avtomobillarga
bolgan talab va taklifning muvozanatlashuvini hisobga olgan holda
Markaziy bank avtokreditlar bo'yicha belgilangan 300 foizlik xavf darajasini
bekor qildi*.

3.2. Tizimli ahamiyatga molik banklarga qo‘shimcha bufer joriy
gilish imkoniyatlari

2008-yildagi jahon moliyaviy ingirozidan so‘ng Bank nazorati
bo'yicha Bazel go‘mitasi (keyingi orinlarda Bazel qo‘mitasi) banklar
likvidligi va kapital monandligiga qo‘yiladigan talablarni kuchaytirdi hamda
yangi  makroprudensial instrumentlarni, jumladan, kapitalning
konservatsiya buferi (capital conservation buffer, CCoB) va kontrsiklik
kapital buferini (countercyclical capital buffer, CCyB) amaliyotga tatbiq
gilish dasturlari va metodologiyalarini ishlab chigdi*?. Ingiroz natijasida
AQShning to‘rtinchi eng vyirik investitsion bankining (Lehman Brothers)
bankrot bo'lish oqibatlari hamda vyirik banklarning moliyaviy holati
yomonlashishi butun mamlakat igtisodiyotiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi (“too
big to fail’) esa, moliyaviy tizim regulyatorlari tomonidan aynan tizimli
ahamiyatga molik banklar uchun go‘shimcha buferlar joriy gilish zarurati

40 O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki boshgaruvining “Tijorat banklari kapitalining monandligiga
go'yiladigan talablar to‘g‘risidagi nizomga o‘zgartirish va qo‘shimchalar kiritish hagida”gi 2/3-sonli gqarori, 2019.
https://lex.uz/docs/4230138#4234642

41 O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki boshgaruvining “Tijorat banklari kapitalining monandligiga
go'yiladigan talablar to‘g‘risidagi nizomga o‘zgartirish va qo‘shimchalar kiritish hagida”gi 28/22-sonli garori, 2021.
https://lex.uz/docs/5292850

42 Basel Committee on Banking Supervision, The capital buffers in Basel Il - Executive Summary, 2019.
https://www.bis.org/fsi/fsisummaries/b3_capital.htm
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paydo bo‘ldi*®. Qo‘shimcha kapital buferini joriy gilishdan asosiy magsad
tizimli ahamiyatga molik banklarning nobarqgaror bo‘lishi natijasida yuzaga
kelishi mumkin bo‘lgan zararlarning moliya tizimi hamda iqgtisodiyotga
ta’sirini yumshatish hisoblanadi.

Aksariyat davlatlar mabhalliy tizimli ahamiyatga ega banklarni
aniglash metodologiyasini Bazel go‘mitasining ko‘rsatmalari** asosida
ishlab chiggan. Masalan, Yevropa bank nazorati organi (European
Banking Authority, EBA) Yevropa Ittifogi mamlakatlari uchun mabhalliy
tizimli ahamiyatga ega banklarni aniglash bo'yicha yo‘rignomani*® ishlab
chiggan. Bazel qgo‘mitasining ko‘rsatmasiga ko‘ra mabhalliy tizimli
ahamiyatga ega banklar uchun qo‘shimcha kapital buferi bo‘yicha
majburiyat to‘liq birinchi darajali asosiy kapital (Common Equity Tier 1,
CET1)*® bilan goplanishi lozim.

Xalgaro tajriba

O‘rganilgan xorij mamlakatlarning mahalliy tizimli ahamiyatga molik
banklar uchun buferning orasida eng ko‘p targalgan maksimal bufer
darajasi riskka tortilgan aktivlarga nisbatan 2 foizni tashkil etmogda.
Yevropa mamlakatlaridagi tizimli ahamiyatga molik banklar uchun eng
yugori bufer darajasi riskka tortilgan aktivlarga nisbatan 3 foizni tashkil
etmogda®*’. Biroq, Yevropa komissiyasining ruxsati bilan ushbu bufer
darajasi riskka tortilgan aktivlarga nisbatan 3 foizdan yuqori ham bo'lishi
mumkin.

43 Basel Committee on Banking Supervision, Global systemically important banks: assessment methodology and
the additional loss absorbency requirement, 2011. https://www.bis.org/publ/bcbs207.pdf

44 Basel Committee on Banking Supervision, The G-SIB assessment methodology — score calculation, 2014.
https://www.bis.org/bcbs/publ/d296.pdf

45 European Banking Authority, Guidelines on criteria for the assessment of O-SIIS, 2014.
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/930752/EBA-GL-2014-10+%28Guidelines+on+0O-
SlIs+Assessment%29.pdf

46 Basel Committee on Banking Supervision, A framework for dealing with domestic systemically important banks,
2012. https://www.bis.org/publ/bcbs233.pdf

Birinchi darajali asosiy kapital bankning oddiy aksiyalari va tagsimlanmagan foydasi ko'rinishidagi eng sifatli
kapitalidan tashkil topib, bank regulyativ kapitalining 60 foizidan kam bo‘Imasligi lozim.

47 European Parliament and the Council of the European Union, Directive (EU) 2019/878 of the European
Parliament and of the Council, 2019.
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019L0878&from=EN
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42-chizma. Turli xil mamlakatlarda tizimli ahamiyatga molik banklar uchun
o‘rnatilgan bufer darajalari, riskka tortilgan aktivlarga nisbatan foizda
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Manba: Vakolatli davlat organlari.

Ayrim mamlakatlarda (Shimoliy Makedoniya*®, Gongkong*®) eng
yuqori bufer darajasi 3,5 foizni tashkil etmogda. Bundan ko‘zlangan
magsad yuqgori suratlarda tizimli ahamiyatga ega bo‘lib borayotgan
banklarni kelajakda yanada tizimli ahamiyatli bo‘lishidan gaytarish
hisoblanadi. Avstraliya (1 foiz)*°, Kanada (2,5 foiz)*! va Yangi Zelandiyada
(2 foiz)®? tizimli ahamiyatga molik banklar uchun yagona bufer joriy
gilingan.

Bir gator mamlakatlarda tizimli ahamiyatga molik banklarga
o‘rnatiladigan bufer pog‘onali davr (phase-in period) asosida joriy gilingan.
Bundan asosiy maqgsad banklarga yetarlicha kapital zaxira shakllantirish
va yangi buferga moslashish uchun imkoniyat berishdir. Bir gator Yevropa

48 National Bank of the Republic of North Macedonia, List of Systemically Important Banks, 2022.
https://www.nbrm.mk/content/Requlativa/Lista_identifikuvani_sistemski_znacajni_banki 2021 ENG.pdf

4% Hong Kong Monetary Authority, CA-B-2 “Systemically Important Banks” (V2) dated 23.04.2021, pp. 19-20.
https://www.hkma.gov.hk/media/eng/doc/key-functions/banking-stability/supervisory-policy-manual/CA-B-2.pdf

50 Australian Prudential Regulation Authority, Capital buffers. https://www.apra.gov.au/capital-buffers

51 Office of the Superintendent of Financial Institutions, OSFI keeps Domestic Stability Buffer at 2.50%, provides
update on review, 2022. https://www.osfi-bsif.gc.ca/Eng/osfi-bsif/med/Pages/dsbh20220622-nr.aspx

52 Reserve Bank of New Zealand, Requirements for domestic systemically important banks, 2022.
https://www.rbnz.govt.nz/requlation-and-supervision/oversight-of-banks/standards-and-requirements-for-
banks/requirements-for-domestic-systemically-important-banks
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mamlakatlari, Hindiston va Yangi Zelandiya aynan ushbu tajribadan
foydalangan.

2021-yilda Yevropa lttifogida tizimli ahamiyatga molik banklar soni
175 tani tashkil etib, ushbu banklar uchun o‘rnatilgan buferlarning
aksariyat gismi riskka tortilgan aktivlarga nisbatan 1 foizni tashkil
etmogda®:.

43-chizma. Tanlangan mamlakatlarda tizimli ahamiyatga molik banklarning soni
va bufer guruhlari soni
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Tizimli ahamiyatga molik banklar soni

Manba: Vakolatli davlat organlari.
Har bir davlat bo‘yicha bufer guruhlari soni hamda tizimli ahamiyatga molik banklar soni
orasidagi mutanosiblik pufakchalarning o‘lchamida o‘z aksini topgan.

Banklarning tizimli ahamiyatlilik darajasiga mos ravishda buferlar
shakllantirish uchun tizimli ahamiyatga molik banklarga o‘rnatiladigan
buferlar guruhlarga ajratiladi. O‘rganilgan 22 ta mamlakatda buferlar
bo‘yicha guruhlar soni 3-12 oralig‘ida ekanligi va eng ko'p targalgan
guruhlar soni 4-6 tani tashkil etganligini ko‘rish mumkin. Guruhlar sonini
aniglashda banklarning tizimli ahamiyatga egalik bo'yicha ballari ham
muhim o'rin tutadi. Bunda banklarning soni ko‘p bo‘lishidan qat’'i nazar
banklarning tizimli ahamiyatlilik bo'yicha ballari bir-biriga yaqgin bo‘lsa,

53 European Banking Authority, List of O-SllIs notified to the EBA by year, 2021.
https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/1036637/2021%200SI1%20L.ist.xIsx
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guruhlar soni shuncha kam bo‘ladi va aksincha. Skoring tizimiga ko‘ra,
tizimli ahamiyatga molik bank ganchalik yirik bo‘lsa, mos ravishda yuqori
guruhga Kkiritiladi va riskka tortilgan aktivlariga nisbatan foiz hisobida
ko‘proq kapital saglash talab etiladi>*.

Kuzatilgan deyarli barcha mamlakatlar kapital monandligi uchun
o‘rnatiladigan minimal talablarni Bazel Ill standartlariga muvofiq joriy
gilgan (2-ilova). Ayni paytda mazkur mamlakatlarda banklar uchun joriy
gilingan kapital buferlar darajalari sezilarli farq qiladi. Kapital bufer
darajalarining turli xil bo'lishini banklarni nazorat qiluvchi organlar
tomonidan risklarning turlicha baholanishi va bank tizimining o‘ziga xos
xususiyatlari bilan izohlash mumkin. Ta’kidlash joizki, kapital monandligiga
goyilgan minimal talablar bank tizimining bargarorligini ta’minlashning
asosi sanaladi.

O‘zbekistonda tizimli ahamiyatga molik banklar uchun bufer
qo‘llash zarurati

2022-yil 1-avgust holatiga O‘zbekistonda tizimli ahamiyatga ega
banklarning o‘rtacha kapital monandlilik koeffitsiyenti 16,8 foizni, boshqga
banklarda 16,4 foizni tashkil etib, minimal kapitalga qo‘yilgan talabidan (13
foiz) yuqgori shakllangan.

Bazel qo‘'mitasi tizimli ahamiyatga molik banklar uchun bufer joriy
gilishda bank tizimi hajmining YalMga nisbati ko‘rsatkichi hamda bank
sektorining konsentratsiyalashgan darajasini inobatga olishni tavsiya
etadi. Bank tizimi hajmining YalMga nisbatan yuqoriligi tizimli ahamiyatga
molik bankning nobargarorlashuvi real iqtisodiyotga salbiy ta’siri
seziluvchanligini anglatadi®®.

2022-yil 1-iyul holatiga O‘zbekistonda bank aktivlarining YalMga
nisbati 62 foizni tashkil etdi hamda bank tizimining igtisodiyot uchun
muhim ekanligini ko‘rsatmoqda.

Bank tizimi yugori darajada konsentratsiyalashgan davlatlarda tizimli
ahamiyatga molik banklar ingirozining milliy igtisodiyotga salbiy ta’siri past
darajada konsentratsiyalashgan davlatlarga nisbatan  kuchliroq
hisoblanadi. O‘z navbatida, bank sektoridagi konsentratsiya va ragobat

54 Juan Ramirez, Handbook of Basel lll Capital: Enhancing Bank Capital in Practice, 2016.

55 Basel Committee on Banking Supervision, A framework for dealing with domestic systemically important banks,
2012. https://www.bis.org/publ/bcbs233.pdf
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darajasini baholash uchun Xerfindal-Xirshman indeksidan (Herfindahl-
Hirschman Index, HHI) foydalaniladi®®:

HHI = s? + s2 + s3 + -+ s2
Bu yerda,

s, — biror bir bank aktivlarining jami bank tizimi aktivlaridagi ulushi.

44-chizma. 2020-yilda Yevropa davlatlarida HH indeksi va tizimli ahamiyatga
molik banklar uchun o‘rnatilgan buferning banklar aktivlaridan kelib chiqib
hisoblangan o‘rtacha tortilgan darajalari®’
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Manba: Yevropa bank nazorati organi.

HH indeksi bank xizmatlari bozorida raqobat darajasiga ko‘ra 3 ta
guruhga bo'linadi:

a) past darajada konsentratsiyalashgan (1000 dan past);
b) o‘rta darajada konsentratsiyalashgan (1000 dan 1800 gacha);

56 Federal Reserve Bank of St. Louis, The ABCs of HHI: Competition and Community Banks, 2018.
https://www.stlouisfed.org/on-the-economy/2018/june/hhi-competition-community-banks

57 European Banking Authority, Report on the appropriate methodology to calibrate O-SII buffer rates, 2020.
https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Publications/Reports/2020/961796/EB
A%20report%200n%20calibration%200f%200S11%20buffer%20rates.pdf
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V) yuqori darajada konsentratsiyalashgan (1800 dan yuqori).

2022-yil 1-avgust holatiga O‘zbekistonda bank tizimining HH indeksi
1096 ni tashkil etdi. Bu esa, O‘zbekiston bank tizimida o‘rta darajada
konsentratsiyalashgan bank xizmatlari bozori mavjudligini ko‘rsatmoqgda.
Ta'kidlash joizki, HH indeksi O‘zbekistonning HH indeksidan past bo‘lgan
mamlakatlarda ham tizimli ahamiyatga molik banklar uchun bufer joriy
gilingan.

Tizimli ahamiyatga molik banklar uchun ofrnatiladigan
buferning eng yuqori darajasini aniglash bo‘yicha yondashuvlar

Bazel qo‘mitasi mahalliy tizimli ahamiyatga molik banklar (D-SIBs)
uchun bufer darajasi bo‘yicha siyosiy garashda (policy judgement) tahliliy
asoslardan foydalanishni tavsiya etadi®®. Masalan, jahon miqyosida tizimli
ahamiyatga molik banklar (G-SIBs) uchun yuqori yo‘qotishlarni goplash
talabining maksimal darajasini baholash uchun kutilayotgan ta'sir
yondashuvi (expected impact approach) va uzoq muddatli iqgtisodiy ta’sir
yondashuvi (long-term economic impact, LEI) asosida empirik tahlillardan
foydalangan®®. Shuningdek, bank sektorining konsentratsiya darajasi
tizimli ahamiyatga molik banklar uchun bufer darajasi bo‘yicha siyosiy
garashda (policy judgement) xizmat qilishi mumkin.

Kutilayotgan ta’sir yondashuvida kapital bufer darajasini o‘rnatish
uchun riskka tortilgan aktivlar hamda banklar aksiyalarining narxlari kabi
ko‘rsatkichlardan foydalaniladi. Ushbu yondashuvda kapitalga nisbatan
go‘yilgan talab va banklarning defolt bo‘lish ehtimoli o‘rtasidagi bog'liglik
Merton modeli®® yordamida aniglanadi. Merton modelining mohiyatiga
ko‘ra  banklarning defolt boflish ehtimoli banklar aksiyalari
daromadliligining standart chetlashishi va kapitalning bozor giymati,
banklarning jami aktivlari, majburiyatlari kabi ko‘rsatkichlardan
foydalangan holda hisoblanadi.

O‘zbekistonda moliya bozorining yetarli darajada rivojlanmaganligi
bugungi kunda banklar aksiyalari daromadliligi hamda banklarning bozor
giymati bo‘yicha ma’lumotlardan foydalanish imkoniyatini cheklaydi. Bu

58 Basel Committee on Banking Supervision, A framework for dealing with domestic systemically important banks,
2012. https://www.bis.org/publ/bcbs233.pdf

59 Basel Committee on Banking Supervision, Global systemically important banks: revised assessment
methodology and the higher loss absorbency requirement, 2018. https://www.bis.org/bcbs/publ/d445.pdf

60 Robert C. Merton, On the pricing of corporate debt: The risk structure of interest rates, 1974.
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/j.1540-6261.1974.tb03058.x
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esa, O‘zbekiston sharoitida banklarga qo‘shimcha kapital buferni aniglash
uchun Merton modelini qo‘llash kutilgan natija bermasligini anglatadi.

O‘zbekistonning HH indeksiga yaqin bo‘lgan mamlakatlarning
maksimal buferlari tizimli ahamiyatga molik banklar uchun buferning
taxminiy eng yuqori darajasini ko‘rsatishga xizmat qgiladi. 2020-yil yakuni
bo‘yicha Ofzbekistonning HH indeksiga yagin bo‘lgan mamlakatlar
Sloveniya, Ruminiya hamda Avstriyaning maksimal bufer darajasi 2 foizni
tashkil etmogda®.

Uzoq muddatli igtisodiy ta’sir yondashuvi Bazel qo‘mitasining
“Kapital va likvidlikka qo‘yilgan talablarni gat’iylashtirishning uzoq muddatli
igtisodiy ta’sirini baholash to‘g‘risida’gi hisobotiga®? asoslangan. Ushbu
yondashuvda  banklar uchun  o‘rnatiigan  kapital talablarini
gat’iylashtirishning uzog muddatli iqgtisodiy foydalari va yo‘qotishlari
baholanadi. Bunda kutilayotgan sof foydaning, ya’ni kutilayotgan iqtisodiy
foyda va yo‘qotish o‘rtasidagi fargning eng yuqori giymatiga mos keluvchi
moddiy asosiy kapitalga nisbatan qo‘yilgan talab eng maqgbul darajasi
sifatida qaraladi.

Yuqori kapitalizatsiyaga ega bo‘lgan va qat’iy likvidlilik talablari
mavjud bo‘lgan bank tizimining ingiroz bo'lish ehtimolini kamaytirishi
igtisodiy foyda sifatida garash mumkin. Kapital va likvidlikka nisbatan
talablarning gat’iylashtirilishi bank kreditlarining gimmatlashishiga,
natijada iste’mol va investitsiyalar hajmini pasaytirgan holda real ishlab
chigarish hajmining gisqarishiga olib kelishi igtisodiy yo‘qotish hisoblanadi.

Ingirozlar natijasidagi igtisodiy yo‘qotishlarni aniglashda YalM va
uning trendi ofrtasidagi tafovut inobatga olinadi. Ingiroz natijasidagi
igtisodiy yo‘qotishlar aniglangandan so‘ng, kapitalga nisbatan go‘yilgan
talabni oshirish natijasida ingiroz yuzaga kelish ehtimolining pasayishi
kutilayotgan foyda sifatida garaladi.

61 European Banking Authority, EBA report on the appropriate methodology to calibrate O-SlI buffer rates, 2020,
p.15.
https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/Publications/Reports/2020/961796/EB
A%20report%200n%20calibration%200f%200S11%20buffer%20rates.pdf

62 Basel Committee on Banking Supervision, An assessment of the long-term economic impact of stronger capital
and liquidity requirements, 2010. https://www.bis.org/publ/bcbs173.pdf
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45-chizma. O‘zbekistonda nominal YalMning amaldagi va potensial giymatlari
orasidagi tafovut, trin so‘m
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Manba: Statistika go‘mitasi va Markaziy bank.
Izoh: YalM trendi HP (Hodrick-Prescott) filteri orgali hisoblangan.

Bu yerda, A va A’ nugtalar salbiy tafovutga o‘tishdagi boshlang‘ich
YalMning amaldagi giymatlari, B va B’ nugtalar o‘suvchi salbiy tafovutning
eng yugori darajasidagi YalMning amaldagi giymatlari, C va C’ nuqtalar
pasayuvchi salbiy tafovutning eng yuqori darajasidagi YalMning amaldagi
giymatlari, D va D’ nuqgtalar esa YalMning amaldagi giymatining uning
potensialiga erishgan giymatlarini ifodalaydi.

Dastlab, YalMning salbiy tafovuti natijasida yuzaga kelgan igtisodiy
yo‘qotish aniglab olinadi. Bunda A va B nuqtalar orasidagi hamda A va C
nuqtalar orasidagi farglarning yig‘indisini A nugtadagi giymatiga nisbati
doimiy bo‘lmagan ta’sir (no permanent effect)®® ko‘rsatadi. Shuningdek,
jami kuzatishlar davomidagi YalMning salbiy tafovuti natijasida yuzaga
kelgan igtisodiy yo‘qotish giymatlarining yig‘indisi o‘rtacha doimiy ta’sirini
(moderate permanent effect)® ifodalaydi.

63 Doimiy bo‘lmagan ta’sir (no permanent effect) = (B_A)Aﬂ

(B-A)+(C-A) , (B'—A)+(C'-A")
A A

64 O'rtacha doimiy ta’sir (moderate permanent effect) =

Moliyaviy barqgarorlik sharhi 56
2022-yil | yarim yillik



Hisob-kitoblarga ko‘ra doimiy bo‘lmagan va o‘rtacha doimiy
ta’sirlarining giymatlari mos ravishda 0,42 va 0,67 ni tashkil etdi. Uzoq
muddatli igtisodiy ta’sir yondashuviga ko‘ra bank tizimi ingiroz bo'lish
ehtimolining 1 foiz bandga kamayishi kutilayotgan igtisodiy foydaning
YalMga nisbatan doimiy bo‘lImagan ta’siri orqgali 0,42 foizga va o‘rtacha
doimiy ta’siri orqali 0,67 foizga oshishini ko‘rsatmoqda. Kapitalga nisbatan
go'yilgan talab va ingiroz bo'lish ehtimoli o‘rtasidagi bog'liglik
ko‘rsatkichlari Bazel gqo‘mitasining tadgigot natijalaridan foydalanildi®®.

2-jadval. Kapitalga nisbatan gqo‘yilgan talab hamda kutilayotgan foyda
o‘rtasidagi bog‘liqlik

Birinchi darajali Ingiroz bo‘lish Kutilayotgan foydaning Kutlla_yotgr_;\n_
. . : e - . . foydaning yillik
asosiy kapitalga ehtimolining yillik YalMga nisbati YalMoa nisbati
nisbatan go‘yilgan kamayishi, foizli (doimiy bo‘lmagan (o‘rta(?ha doimi
talab, % band*$ ta’sir), % s y
ta’sir), %'
A B C=Bx0.42 D =B x0.67
7 1.2 0.50 0.81
8 2.2 0.93 1.49
9 2.9 1.21 1.94
10 3.3 1.39 2.24
11 3.6 1.52 2.44
12 3.8 1.61 2.58
13 4.0 1.67 2.68
14 4.1 1.73 2.77
15 4.2 1.76 2.82

Manba: *Bazel qo‘mitasi va TMarkaziy bank hisob-kitobi.

$ Bazel go‘mitasining hisob-kitoblariga ko‘ra, kutilayotgan foydaning yillik YalMga nisbatini
(o‘rtacha doimiy ta’sir) YalMning salbiy tafovuti natijasida yuzaga kelgan igtisodiy yo‘qotish
(o'rtacha doimiy ta’sir) giymatlarining yig‘indisiga bo'lish orgali aniglanadi.

Kapitalga nisbatan qo‘yilgan talab darajasining ortishi ingiroz bo'lish
ehtimolini kamaytiradi va inqgiroz natijasidagi yo‘qotishlarning oldini olish
hisobiga kutilayotgan foyda ham oshib boradi. Biroq, kapitalga nisbatan
go'yilgan talabning qgat’iylashtirilishi igtisodiy xarajatlarni ham yuzaga
keltiradi. O‘z navbatida, kapitalga nisbatan qo‘yilgan talabning eng magbul
darajasiga sof foydaning eng yugori giymatida erishiladi.

Kapital uchun talabni oshirish natijasida yuzaga kelishi mumkin
bo‘lgan uzoq muddatli xarajatlar Bazel qo‘mitasi tomonidan olib borilgan
tadgiqotlar natijasida kapitalga qo‘yilgan talabning 7 foizdan

65 Basel Committee on Banking Supervision, An assessment of the long-term economic impact of stronger capital
and liquidity requirements, 2010. https://www.bis.org/publ/bcbs173.pdf
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boshlanadigan har

bir 1 foiz bandga oshirilishi

ishlab chigarish

darajasining asosiy ko‘rsatkichdan 0,09 foizga pasayishiga olib keladi®®.

3-jadval. Kapitalga nisbatan qo‘yilgan talab hamda kutilayotgan uzoq muddatli
sof foyda o‘rtasidagi bog‘liqlik

Birinchi Kutilavotaan Kutilayotgan Kutilavotgan Kutilayotgan
darajali nai o yotga foydani yillik . yotgal sof foydani
. ngiroz bo‘lish foydani yillik Kutilayotgan sof foydani S
asosiy htimolinin YaiMga nisbati YalMga xarajatni yillik | yillik Yaimga | Yk YalMga
kapitalga € ning gan nisbati J Y Y . 198 nisbati
- kamayishi, (doimiy . YalMga nisbati (doimiy .
nisbatan foizli M . (o‘rtacha . RO . (o‘rtacha
s oizli band bo‘imagan N y s nisbati, % bo‘imagan N e
go‘yilgan ta’sir). % doimiy ta’sir), ta’sin). %! doimiy ta’sir),
talab, % a’sir), % %t a’sir), % ph
A B C=Bx0.42 D =B x 0.67 E F=C-E G=D-E
7 1.2 0.50 0.81 0.08 0.424 0.730
8 2.2 0.93 1.49 0.17 0.759 1.322
9 29 1.21 1.94 0.26 0.948 1.679
10 3.3 1.39 2.24 0.35 1.044 1.887
11 3.6 1.52 2.44 0.44 1.080 2.000
12 3.8 1.61 2.58 0.53 1.076 2.048
13 4.0 1.67 2.68 0.62 1.052 2.065
14 4.1 1.73 2.77 0.71 1.015 2.060
15 4.2 1.76 2.82 0.80 0.959 2.023

Manba: *Bazel go‘mitasi va TMarkaziy bank hisob-kitobi.

Birinchi darajali asosiy kapitalga nisbatan go‘yilgan talabning eng
maqbul darajasi doimiy bo‘lmagan hamda o‘rtacha doimiy ta’sirlarda mos
ravishda 11 va 13 foizlarni ko‘rsatmoqda.

Birinchi darajali asosiy kapitalga nisbatan o‘rnatilgan me’yor o‘rtacha
doimiy ta’siri bo‘yicha 13 foiz bo‘lganda kutilayotgan sof foyda eng yuqori
giymatga ega bo‘ladi. Ta’kidlash joizki, tizimli ahamiyatga molik banklarga
o‘rnatiladigan qo‘shimcha bufer fagatgina birinchi darajali asosiy kapital
(CET1) bilan shakllantirilishi lozim. Uzoq muddatli igtisodiy ta’sir
yondashuvi (LEI) natijasiga ko‘ra, O‘zbekistonda birinchi darajali asosiy
kapital uchun o‘rnatilgan me’yor (8 foiz) aniglangan birinchi darajali asosiy
kapitalning eng magbul darajasidan (13 foiz) past ekanligini ko‘rsatmoqda.

66 Basel Committee on Banking Supervision, An assessment of the long-term economic impact of stronger capital
and liquidity requirements, 2010, p.29. https://www.bis.org/publ/bcbs173.pdf
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46-chizma. Birinchi darajali kapitalga nisbatan qo‘yilgan talabning eng maqbul
darajasi
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Buferning eng yuqori darajasini aniglashda, odatda bank tizimi
bo‘yicha riskka tortilgan aktivlarning o‘zgarishi inobatga olinadi. Jumladan,
2021-yilda bank tizimi bo‘yicha riskka tortilgan aktivlarning giymati 27
foizga®’ oshgan.

Buferning eng yuqori darajasi birinchi darajali asosiy kapitalga
goyilgan talabning eng maqgbul darajasini (13 foiz) riskka tortilgan
aktivlarning vyillik o'sish sur’atiga (1,27 koeffitsiyent) nisbatidan birinchi
darajali asosiy kapitalga nisbatan amalda o‘rnatiigan me’yorini (8 foiz)
chegirish orgali aniglanadi®®.

13

127 8772

Tahlil natijalari tizimli ahamiyatga molik banklar uchun maksimal
bufer darajasi 2 foizni ko‘rsatmoqda.

67 O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki, Moliyaviy bargarorlik ko‘rsatkichlari, 2022.
https://cbu.uz/en/statistics/e-gdds/data/111572/

68 Basel Committee on Banking Supervision, Global systemically important banks: updated assessment
methodology and the higher loss absorbency requirement, 2013. https://www.bis.org/publ/bcbs255.pdf
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O‘zbekistonda tizimli ahamiyatga molik banklar uchun qo‘shimcha
bufer o‘rnatish kapital monandligiga bo‘lgan talabni ortiqgcha qat’iylashtirib
yuborishi mumkin. Shu sababli, qo'shimcha bufer joriy qgilishda kapitalga
go'yilgan minimal talablar bilan bufer talablarini muvofiglashtirish zarur
bo‘ladi.
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V. Makro stress-test

4.1. Makroiqtisodiy ssenariylar

XVJning tavsiyalari asosida makromoliyaviy risklarni aniglash va
bank tizimining ularga nisbatan bardoshligini baholash uchun makro
stress-test vositasi ishlab chiqildi. U kredit riski, gimmatli gog‘ozlar, valyuta
almashuvi hamda foyda va zarar hisobi modullaridan bank sektorining turli
makroigtisodiy va moliyaviy ssenariylarga bardoshliligini istigbolli tarzda
baholash uchun foydalanadi. Real YalM o'sishi, inflyatsiya, foiz stavkalari
va valyuta kursi kabi asosiy makroigtisodiy ko‘rsatkichlarni inobatga olgan
holda uchta makroiqgtisodiy ssenariylar (asosiy, mo‘tadil va xatarli)
tayyorlandi®®.

Asosiy ssenariy igtisodiy o‘zgarishlar joriy ko‘rsatkichlarda davom
etishi natijasida kelajakdagi igtisodiyotning ehtimoliy holatini ifodalaydi.
Mo'‘tadil ssenariy kichik shoklar natijasida yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan
igtisodiyotning istigboldagi holatini ko‘rsatadi. Xatarli ssenariy esa yuz
berishi mumkin bo‘lgan keskin shoklarni inobatga olgan holda kelajakdagi
igtisodiyotning yuz berishi mumkin bo‘lgan salbiy holatlarini o'z ichiga
olgan.

Qisga muddatda inflyatsiya barcha ssenariylarda jahon tovar
bozorlaridagi narxlarning oshishi va yetkazib berish zanjirlarining uzilishi
tufayli oshadi. Kredit foiz stavkalari ma’lum bir vaqt oralig‘ida yuqori bo‘lib
goladi. Inflyatsiya bosimi jilovlanishi natijasida kredit foiz stavkalari
pasayadi. Xatarli ssenariyda so‘mning gadrsizlanishi YalM gisgarishi va
inflyatsiyaning o'sishi fonida tezlashadi.

69 Adam Gersl, Macro Stress Testing (ST) Tool for Central Bank of Uzbekistan. User Manual, 2022.
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47-chizma. Makroigtisodiy ssenariylar
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Makro stress-test muammoli kreditlarning jami kreditlardagi ulushi
ssenariylarini ishlab chigish uchun yordamchi modelni o'z ichiga oladi.
Model muammoli kreditlar ulushi erksiz o‘zgaruvchi sifatida va

ssenariylarda ko‘rsatilgan asosiy makromoliyaviy omillar (YalM o'sishi,
kredit foiz stavkasi va bitta oldingi davrdagi muammoli kreditlar) erkli
o‘zgaruvchilar sifatida baholandi.

48-chizma. Muammoli kreditlarning jami kreditlardagi ulushi bo‘yicha
ssenariylar
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.
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Pandemiya davridan oldin muammoli kreditlarning jami kreditlardagi
ulushi 3 foizdan past bo'lib, bargaror shakllangan. Biroqg, karantin
cheklovlari sababli ko‘plab qgarz oluvchilar o'z kreditlarini tolash uchun
giyinchiliklarga duch keldi va muammoli kreditlar ulushi ko‘tarildi. Markaziy
bank pandemiyaning salbiy ta’sirini yumshatish uchun qo‘llab-quvvatlovchi
choralarni ko‘rdi. Ushbu chora-tadbirlardan biri pandemiya tufayli
faoliyatida salbiy holatlar kuzatilgan jismoniy va tadbirkorlik subyektlari
uchun imtiyozli davr bilan kreditlarni kechiktirish va to‘lash muddatini 2020-
yil 1-oktabrgacha uzaytirish bo‘ldi. Ushbu chora 2020-yilda muammoli
kreditlarning tez o'sishiga va likvidlik bosimining yumshatilishiga yordam
berdi. 2021-yilda pandemiya sabab bo'lgan igtisodiy faollikning
sekinlashuvi va banklar tomonidan muammoli kreditlar hisobotini yuritish
tizimining takomillashuvi ogibatida muammoli kreditlar o‘sishda davom
etdi.

4.2. Makro stress-test natijalari

Ko‘zda tutilgan kapital monandlilik koeffitsiyenti kredit, bozor va
daromad risklarini amalga oshirishni nazarda tutuvchi to‘lov qobiliyati
stress-testining yakuniy natijasidir. Bank tizimi hatto kuchli shok holatida
ham bardoshli ekanligini ko‘rsatmoqda. Garchi banklar kreditlar bo‘yicha
katta yo‘qotishlarga duchor bo‘lishsa-da, ularning kapital darajalari jiddiy
shoklarga moslashishi va umumiy kapital koeffitsiyentini me’yoriy
minimumga yaqin darajada ushlab tura olishlari mumkin.
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49-chizma. Asosiy ssenariy
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Asosiy ssenariyga asosan 2024-yil oxiriga kelib kapital monandlilik
koeffitsiyenti 18 foizga yetishi mumkin. Kapital monandlilik koeffitsiyentini
pasaytiradigan omillar, ya’'ni riskka tortilgan aktivlar, kredit yo‘qotishlari,
soliglar va dividendlarning ko‘payishi sof foiz daromadlari va sof
operatsion daromadlarning o'sishi  bilan qoplanadi. Stress-test
obligatsiyalar va ko‘chmas mulk bozorlarida yo‘qotish bo‘Imasligini va
konsentratsiya xavfi pastligini ko‘rsatdi.
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50-chizma. Mo‘tadil ssenariy
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Mo‘tadil ssenariyga ko‘ra, kredit yo‘qotishlari bazaviy ko‘rsatkichga
nisbatan deyarli ikki martaga ko‘payganligi banklarning sof foydasi
kamayishiga olib kelishi mumkin. Iqgtisodiy o'sish banklarning
rentabelligiga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi. Mo‘tadil ssenariyda zaif o'sish garz
oluvchilarning kreditlarni to‘lash qobiliyatini pasaytiradi va banklar aktivlari
sifatiga salbiy ta’sir ko‘rsatadi. Xususan, banklarning sof foiz daromadlari
va boshga operatsion daromadlari kamayadi, kreditlar va gimmatli
gog‘ozlar bo‘yicha zararlar esa oshadi. Banklarning kamroq foyda ko'rishi
ular kamroq soliq va dividendlar to‘lashini anglatadi.
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51-chizma. Xatarli ssenariy
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Xatarli ssenariyda bank tizimi katta yo‘qotishlarga duchor bo‘ladi va
kapital monandlilik koeffitsiyenti me’yoriy minimum darajasini buzadi.
Garchi iqgtisodiy gisgarish bo‘lsa ham, sof foiz va boshga operatsion
daromad kreditlar va gimmatli qog‘ozlar bo‘yicha yo‘qotishlarni goplash
uchun yetarli bo‘ladi. Shunga garamay, riskka tortilgan aktivlarning o‘sishi
kapital monandlilik koeffitsiyentini 13 foizdan pastga tushishiga turtki
bo'lishi mumkin.
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52-chizma. Asosiy, mo‘tadil va xatarli ssenariylarning stress sharoitlarida bank
sektori kapitalining bardoshlilik holati
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Manba: Markaziy bank hisob-kitobi.

Umumiy olganda, makro stress-test natijalari asosiy va mo‘tadil
ssenariylarda banklarning kapital yetarlilik darajasi minimal regulyativ
kapital me’yoridan yuqori bo‘lishini hamda turli xil shoklarga yaxshi
bardosh bera olishini korsatdi. Biroq, xatarli ssenariyda, ya'ni
igtisodiyotning keskin yomonlashuvi va valyuta kursining sezilarli darajada
gadrsizlanishi holatida bank tizimining regulyativ kapitalning monandlilik
koeffitsiyenti 13 foizlik me’yoriy chegaraga yeta olmasligi mumkin. Bunda
sezilarli kredit yo‘qotishlar va riskka tortilgan aktivlarning o‘sishi banklarni
regulyativ kapitalga nisbatan qo‘yilgan minimal talabni bajara olmaslikka
sabab bo'lishi mumkin. Shunga garamay, bank kapitali yetishmovchiligi
natijasida yuzaga keladigan yo‘qotishlar jiddiy xavf tug‘dirmaydi va bank
tizimi ushbu yo‘qotishlar o‘rnini qoplash uchun yetarli himoyaga ega
bo'ladi.
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llovalar

1l-ilova

Moliyaviy sharoitlar indeksining mohiyati

Xalgaro valyuta jamg‘armasi (XVJ)ning moliyaviy sharoitlar indeksi
keng gqamrovli indeks bo'lib, u gisqa muddatli real foiz stavkasi, banklararo
foiz spredi, davlat obligatsiyalarining foiz stavkalari spredi, suveren va
korporativ garz spredlari, milliy valyutadagi va xalgaro korporativ garz
spredlari, aksiyalar narxlari va tebranuvchanligi, valyuta almashinuv kursi
va uy-joylar real narxlari ko‘rsatkichlari asosida hisoblanadi’.

XVJ moliyaviy sharoitlar indeksini hisoblashda 22 ta rivojlangan’ va
21 ta bozor igtisodiyoti shakllanayotgan davlatlarning’? ma’lumotlaridan
foydalanilgan. Mintagalar bo‘yicha umumlashtiruvchi ko‘rsatkichlar xarid
gobiliyati paritetiga asoslangan YalM ulushlaridan kelib chiggan holda
hisoblanadi.

Moliyaviy sharoitlar indeksi ko‘rsatkichining musbat tomonga
o‘zgarishi moliyaviy sharoitlarning qat’iylashishi, manfiy tomonga
o‘zgarishi esa moliyaviy sharoitlarning yumshashini anglatadi.

70 International Monetary Fund, Global Financial Stability Report, Online Annex 1.1 Technical Note, October 2018.
https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/GFSR/2018/Oct/CH1/doc/Annex1-1.ashx

% Avstraliya, Avstriya, AQSh, Belgiya, Buyuk Britaniya, Germaniya, Gongkong, Daniya, Irlandiya, Ispaniya, Italiya,
Kanada, Koreya, Lyuksemburg, Niderlandiya, Norvegiya, Singapur, Finlyandiya, Fransiya, Shveysariya,
Shvetsiya, Yaponiya.

2 Argentina, Braziliya, Vengriya, Janubiy Afrika, Indoneziya, Kolumbiya, Livan, Malayziya, Meksika, Misr,
Nigeriya, Peru, Polsha, Rossiya, Turkiya, Ukraina, Filippin, Xitoy, Chili, Qozog'iston, Hindiston.

3 International Monetary Fund, Global Financial Stability Report, October 2018, p. 2.
https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/GFSR/2018/Oct/CH1/doc/text.ashx
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2-ilova

Turli xil davlatlarda kapital monandligiga qo‘yilgan minimal talablar hamda
kapital buferlar (2022-yil 1-sentabr holatiga)

Kapitalga qo‘yilgan minimal talablar Bufer talablari
3irin_ch_i Birinchi Kapital- Kontr- L Tizimli
Davlatlar azroaé?)lll de_lraja]i Reg_ulyqtiv k(;]rllr;gr- sik!ik T'rzilsnk]“ ahamiyatga
kapitalning kapltalnlp_g kapltalnl_ng vatsiya kaplta_l buferi molik bank_lar
monandi | nosndll | menandlli | ugar | B | (gyme), | Uenn ke
koef. (CET1), ws ' (CCoB), % % buffer). %
%™ %
Belgiya 4,5 6 8 25 0 9 0,75-1,5
Vengriya 45 6 8 25 0 0 0,125-0,5
Germaniya 45 6 8 2,5 0 2 0,25-2
Gongkong 4.5 6 8 2,5 1 0 1-3,5
Gretsiya 4,5 6 8 25 0 0 0,75
Gruziya 4.5 6 8 2,5 0 0 1,5-2,5
Janubiy Afrika | 4,5 6 8 2,5 2,5 0 0,5-2,5
Irlandiya 4.5 6 8 2,5 0 0 0,5-1,5
Italiya 4,5 6 8 25 0 0 0,25-1
Kanada 4,5 6 8 2,5 0 0 25
Kipr 4,5 6 8 25 0 0 0,25-1,25
Latviya 4,5 6 8 2,5 0 0 1,25-2
Lixtenshteyn 4.5 6 8 2,5 0 1 1-2
Malayziya 4.5 6 8 2,5 0 0 0,5-2
Malta 4,5 6 8 2,5 0 0 0,25-2
Norvegiya 4,5 6 8 25 15 4,5 1-2
Polsha 45 6 8 2,5 0 0 0,1-1
Rossiya 4,5 6 8 25 0 0 1
Ruminiya 4.5 6 8 2,5 0 0-2 1-2
i?:g';ini 4,5 6 8 2,5 0 0 0,5-2,5
Serbiya 4,5 6 8 2,5 0 3 0-2
Sloveniya 4.5 6 8 2,5 0 0,5-1 0,25-1
Finlyandiya 4.5 6 8 2,5 0 0 0,5-2
Fransiya 45 6 8 2,5 0 0 0,25-1,5
Xorvatiya 4.5 6 8 2,5 0 1,5 0,5-2
Hindiston 55 7 9 2,5 0 0 0,2-1
Chexiya 4,5 6 8 2,5 1 0 0,5-2,5
I\S/Iglgc()jlgniya 4,5 6 8 2,5 0,5 0 1-3,5
Estoniya 4.5 6 8 2,5 0 0 0,5-2
\Z(:Ir;ﬂdiya 45 6 8 2,5 0 0 2

Manba: Yevropa tizimli xatarlar kengashi va vakolatli davlat organlari.

74 Birinchi darajali kapital uchun go‘yilgan minimal talab (6 foiz) birinchi darajali asosiy kapital uchun qo‘yilgan
minimal talabni (4,5 foiz) o'z ichiga oladi.

5 Regulyativ kapital uchun go‘yilgan minimal talab (8 foiz) birinchi darajali kapital uchun qo‘yilgan minimal talabni
(6 foiz) o‘z ichiga oladi.
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